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UDVALGTE HOVEDTAL - DANICA PENSION KONCERNEN

Mio. kr. 2018 2017 2016 2015Y 20142
PRZEMIER INKLUSIV INVESTERINGSKONTRAKTER 4 43.728 39.537 33.465 29.254 26.502
RESULTATOPGORELSE

Forsikringsteknisk resultat, Liv 1.155 1.316 1.436 1.349 2.088
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -652 -151 -100 -32 -141
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. 150 204 569 522 604
Resultat fer skat 653 1.369 1.805 1.839 2.551
Skat -88 -200 -375 -483 -608
Resultat af opherende aktiviteter 77 56 55 38 59
Arets resultat 642 1.225 1.585 1.394 2.002
BALANCE

Aktiverialt 566.022 427.521 404.820 367.944 358.237
Forsikringsmeessige henseettelser, syge- og ulykkesforsikring 14.362 9.915 9.858 9.516 9.292
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 399.247 363.462 340.467 320.662 315.480
Egenkapital i alt 21.366 17.947 18.267 19.289 20.031
NOGLETALIPCT.

Afkast relateret til markedsrenteprodukter i Danmark

Danica Pension - Balance -5,3 8,1 55 4,8 9,4
Danica Pensionsforsikring - Markedspension®) -4,9

Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter 4,25 4,25 4,25

Netto afkast fer pensionsafkastskat af gennemsnitsrenteprodukter3)

Danica Pension - Traditionel 1,8 3,2 4,8 5,1 7.2
Danica Pensionsforsikring - Traditionel®! -0,1 - - - -
Omkostningsprocent af hensaettelser 0,42 0,34 0,36 0,38 0,42
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.325 1.116 1.049 1.046 995
Egenkapitalforrentning efter skat 3,2 6,6 8,4 7,0 10,4
Solvensdaekning (koncern) 203 228 249 201 214
Solvensdaekning (moder)®) 261 247 262 250 215
NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 124 115 105 111 130
Bruttoomkostningsprocent 9 9 9 12 10

1) Balance er pr. 1. januar 2016

2) Regnskabet for 2016 er aflagt i overensstemmelse med regnskabsbekendtgerelsen af 27.07.2015. Hovedtal og negletal for 2014 er ikke tilpas-
set ny regnskabsbekendtgerelse af 27.7.2015, jf. omtale under anvendt regnskabspraksis. Negletallene indeholder andring i akkumuleret vaer-

diregulering
3) Negletallene indeholder endring i akkumuleret vaerdiregulering
4 Inklusiv opherende aktiviteter
5) Afkastprocent er for hele 2018

8 Pr. 31. december 2018 udgjorde moderselskabets solvenskapitalkrav (SCR) 10.777 mio. kr. og kapitalgrundlaget udgjorde 28.179 mio. kr.

Med virkning pr. 7. juni 2018 har Danica Pension kebt selskaberne Danica Pensionsforsikring A/S og Danica Administration A/S (tidligere SEB
Pension i Danmark). De tilkebte selskaber er indregnet i Danica koncernen med virkning fra denne dato, og perioderne i hovedtalsoversigten er

derfor ikke direkte sammenlignelige.

Regnskabstallene for 2018 er endvidere pavirket af eendringer i regnskabspraksis, se note 1. ZEndringerne har ikke pavirket hovedtallene vaesent-

ligt. Sammenligningstal er ikke aendret, da dette ikke er praktisk muligt.

Danica Pensions koncernregnskab er for perioden 2018-2015 aflagt i overensstemmelse med IFRS. Koncernregnskabet for 2014 er aflagt i hen-
hold til Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse. £ndringen har ikke haft betydning for hovedtallene.
For den samlede oversigt over negletal iht. Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse henvises til side 12.

Kommentarer til udvalgte hovedtal for koncernen

Preemier inkl. investeringskontrakter omfatter alle lebende preesmier og indskud pa livforretningen samt praemier for syge- og ulykkesforsikring.

Nogletal:

Afkast fer pensionsafkastskat inkl. afkast relateret til markedsrenteprodukter omfatter alle selskaber og produkter i koncernen og regnes efter

Finanstilsynets definition af afkastnegletal jf. anvendt regnskabspraksis.
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DANICA STRATEGI

Introduktion til Danica Pensions strategi
Danica Pensions strategi tager udgangspunkt i en
vision om at veere kundernes tryghedsradgiver.

Malet er, at veere et skridt foran, nar det kommer
til at rddgive kunderne om ekonomisk tryghed og
derved skabe hejere kundetilfredshed.

Danica Pension har fokus pa proaktivt at bidrage
til, at bade privat- og firmakunder har de rigtige
pensions- og forsikringslesninger.

Danica Pension kontakter lebende kunderne, nar vi
kan se, at der er sket noget i deres liv, som kan
have betydning for deres pensions- eller forsik-
ringsordning. Nar kunderne er trygge ved, at Da-
nica Pension er proaktive og giver klare anbefalin-
ger til, hvordan kunderne deaekkes bedst muligt, kan
kunderne koncentrere sig om deres virksomhed,
arbejde og evrige liv frem for at bekymre sig om,
hvorvidt de har de rigtige deekninger pa deres pen-
sions- og forsikringsordninger.

Ny ledelse i Danica Pension

1. oktober 2018 fik Danica Pension Ole Krogh Pe-
tersen som ny administrerende direkter. Han kom-
mer fra en stilling som COO i Danica Pension og ud-
gar sammen med viceadministrerende direkter og
CCO Seren Lockwood og CFO Jesper Heybye den
direktion, som skal viderefere den steerke udvik-
ling, Danica Pension har veeret igennem de sene-
ste ar.

Et sterre og mere fokuseret Danica
| 2018 lykkedes to strategisk vigtige ting for Da-
nica Pension:

Den 7.juni 2018 blev Danica Pensions kaeb af sel-
skaberne Danica Pensionsforsikring A/S og Da-
nica Administration A/S (tidligere: SEB Pensions-
forsikring A/S og SEB Administration A/S) ende-
ligt aftalt efter forudgédende godkendelse af konkur-
rencemyndighederne, hvilket betyder, at de fra
denne dato er dattervirksomheder til Danica Pen-
sion.

For de 2 selskaber har Danica Pension samlet be-
talt 5,0 mia. kr., hvoraf de 1,3 mia. kr. udger veer-
dien af den bestdende kundebestand (VIF-aktiv),
hvorpa der hviler en udskudt skat pa 0,3 mia. kr.,
mens betaling for goodwill udger 2,4 mia. kr.

Med kebet af SEB Pension i Danmark har Danica
Pension budt over 200.000 nye pensionskunder
velkommen.

Danica Pension har nu fuldt fokus pa at udnytte
skalafordele og synergier, som vil styrke Danica
Pensions konkurrenceevne og udviklingskraft. In-
tegrationen af det tidligere SEB Pension Danmark
gar efter planen, og sker ud fra et mantra om at
tage det bedste fra begge verdener til gavn for kun-
derne.

Udover godkendelsen af kebet af Danica Pensions-
forsikring A/S og Danica Administration A/S (tidli-
gere: SEB Pensionsforsikring A/S og SEB Admini-
stration A/S), har Danica Pension i slutningen af
2018 indgaet aftale omkring salg af det svenske dat-
terselskab Danica Pension Fodrsakringsaktiebolag
for en pris pa ca. 2,6 mia. svenske kr., hvoraf 2,35
mia. svenske kr. vederleegges med kontant betaling,
mens den resterende del betales med et geeldsbrev.
En avance ved salget vil blive indregnet i 2019.

Med det forventede salg fokuserer Danica Pension
forretningen yderligere og star med kebet af SEB
Pension nu endnu steerkere rustet til at udvikle de
bedste pensionslesninger til vores kunder i Dan-
mark og Norge, hvor forretningsmodellen er mere
ens. Her har Danica Pension med den direkte kun-
dekontakt bedre mulighed for at levere pa visionen
om at veere kundernes tryghedsradgiver. Det er
samtidig aftalt, at Danske Bank og Danica Pension
Sverige fortseetter samarbejdet om distribution af
pensionsprodukter.

Det endelig salg afventer myndighedernes godken-
delse.

"Et skridt foran” skal give kunderne tryghed
Strategien "Et skridt foran” star centralt for Danica
Pensions vision om at give tryghed til kunderne
gennem radgivning.

Det sker ved at give klare anbefalinger til, hvordan
den enkelte kan tilpasse forsikringer og pensions-
indbetalinger ved sterre andringer i livet. Kun-
derne kontaktes proaktivt, nar de eksempelvis flyt-
ter eller far en lenaendring, ofte fer de selv er op-
marksomme pa, at de med fordel kan tage et Pen-
sionsTjek. Med "Et skridt foran” radgiver vi vores
kunder, sa de bliver mere trygge om, at de har den
pension og forsikring, de ensker.

Siden 2017 har vi kontaktet 200.000 unikke kun-
der med proaktiv, malrettet og relevant kommuni-
kation om deres pensionsordning hos Danica Pen-
sion. Og vi har fortsat fokus pa at optimere den le-
bende kommunikation med réadgivningsbudskaber
til vores kunder og fortseetter ligeledes med at lan-
cere nye budskaber.

Antallet af kunder, der har taget et PensionsTjek
hos Danica Pension og pa den made faet overblik
over deres pension, er stot stigende. Dette medfe-
rer, at der er langt flere kunder, som felger anbefa-
lingerne fra Danica Pension pa pensions- og forsik-
ringsomradet.

Samtidig har vi et stort fokus pa at tage proaktivt
ansvar for at forebygge og behandle f.eks. stress,
som rammer alt for mange danskere, og som
mange ledere gerne vil handtere, men mangler red-
skaberne til at kunne handtere. Vi hjeelper med at
radgive virksomheder og privatpersoner om
stress.
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Fokus péa kvalitet og transparens i syge- og ulyk-
kesforsikringer trods sveert marked

Tryghed for Danicas kunder handler bade om pen-
sion og sundhed. Saledes viser erfaringerne, at
omkring hver tredje kvinde og hver femte mand pa
et tidspunkt i lebet af deres arbejdsliv far brug for
deres tab af erhvervsevne-forsikring.

Derfor er det afgerende for Danica Pension at
sikre gode sundhedstilbud til vores kunder.

Med det afseet valgte vi at haeve priserne per 1. ja-
nuar 2018, som et af flere tiltag, der skal bidrage
til en mindre usund balance mellem indteegter og
udgifter pa omradet og herved sikre mere gennem-
sigtighed og sterre sammenhang mellem pris og
kvalitet for kunderne.

Danica Pension valgte imidlertid 1 2018 at daekke
kunderne endnu bedre, hvis uheldet skulle veere
ude og kunden mister sin erhvervsevne for en lan-
gerevarende periode. Anbefalingen er, at kunden
kan fortseette sin nuveerende levestandard og
veere ekonomisk tryg i tilfeelde af leengerevarende
sygdom.

Samtidig med, at vi prioriterer at sikre et hejt kva-
litetsniveau, har vi valgt at ege fokus pa forebyg-
gelse. Blandt andet lancerede vi et helt nyt koncept,
kaldet "Stress Hjeelp”, der skal gere det nemmere
at forebygge og handtere stress for ledere og med-
arbejdere.

Danica Pension vil ege kundetilfredsheden

Et hejt prioriteret fokusomrade i Danica Pension er
at ege kundetilfredsheden. Det er vigtigt for os, at
vores kunder oplever, at vi forstar og imedekom-
mer deres behov.

Det tidligere SEB Pension har gennem lang tid lig-
get hojt pa deres kundetilfredshed, s& med overta-
gelsen far Danica Pension mulighed for at gere
brug af de erfaringer, der historisk har givet flotte
resultater her.

At ege kundetilfredsheden fremadrettet kreever en
bred indsats fra eksempelvis eget fokus pa dialo-
gen med den enkelte kunde til analyse af de over-
ordnede tilbagemeldinger, vi far fra vores kunder.

Samtidig vil vi de kommende ar udvikle og udrulle
"et skridt foran” til vores virksomhedskunder, sa vi
kan udnytte de succesfulde erfaringer fra privat-
kundeomradet til at veere mere proaktive og rele-
vante over for virksomhederne.

Afkast udfordreti2018

2018 var udfordret pa investeringsafkast pa tveers
af pensionsbranchen, og Danica Pension har ogsa
veeret ramt.

Efter at have leveret gode, positive afkasti 2016 og
2017, var Danicas afkast i 2018 ikke tilfredsstil-
lende.

Kunderne i Danica Pension Balance opnaede et af-
kast pa mellem -9,8 pct. og 0,9 pct. afthaengig af risi-
koprofil i 2018, mens kunderne i Danica Pensions-
forsikring Markedspension opnaede et afkast pa
mellem -9,4 pct. og 0,2 pct. afthaengig af risikoprofil.

Det er dog vigtigt at holde sig for eje, at pensionsin-
vestering er en langsigtet disciplin. Det vigtigste for
os er at sikre, at vi arbejder kontinuerligt med at kon-
struere de bedste og mest robuste portefeljer til at
sikre attraktive langsigtede afkast. Forvaltning af
pensionsmidler handler om langsigtede afkast.

Derfor er vi ogsa overbevist om, at blandt andet vo-
res fokus pa alternative investeringer er det rigtige.
Isoleret set bidrog de alternative investeringer med
et positivt afkast pa 11,4 pct.i2018.

Samtidig vil vi ved at sikre en succesfuld integration
af det tidligere SEB Pension ogsa painvesteringsom-
radet kunne kombinere de staerke kompetencer pa
tveers af selskaberne.

Danica Pension prioriterer beeredygtighed

Danica Pension arbejder pa at sikre ansvarlighed og
baeredygtighed i de selskaber, vi investerer i. Det bi-
drager til at skabe gode stabile afkast til vores kun-
der og er til gavn for selskaber og samfundet gene-
relt. Vi gar bade i dialog med ledelsen og bruger vo-
res stemmeret péd generalforsamlinger for at bi-
drage til selskabernes langsigtede veerdiskabelse og
positive udvikling.

| 2018 indferte vi investeringsrestriktioner over for
tjeeresand og termisk kul. Det betyder, at vi ikke inve-
stererivirksomheder, hvor 30 procent eller mere af
deres indtjening stammer fra udvinding af tjeeresand
eller termisk kul eller fra produktion af energi, som
er baseret pa denne type braendstoffer. Samtidig vil
vi gerne stotte virksomheder, hvis strategiske ambi-
tion er at omstille deres forretning til mere vedva-
rende energikilder - og som kan demonstrere over-
for os, at de kan na dette mal.

Danica Pension har ogsa en klar strategi for beere-
dygtighed i ejendomsportefeljen. Det indebaerer, at
vi far gren strem fra solceller og for eksempel ma-
ler pa, hvor meget CO2 der reduceres per kvadrat-
meter i Danske Shoppingcentre. Frem til og med
2020 vil Danica Pension sammen med vores part-
nere investere mere end 100 mio. kr. i at energief-
fektivisere vores 17 store danske butikscentre.
Det vil fore til et fald i energiforbruget pa 30-40
procentiforhold til 2015 og spare over 20GWh og
ca. 10.000 ton CO2.

Udover et fokus pa baeredygtighed startede Danica
Pension ogsa i 2018 udlejningen af 510 kebenhavn-
ske studieboliger, der star klar tilindflytningi 20189.

Danica Pension harindgéet partnerskab med ATP
| november 2017 indgik ATP og Danica et partner-
skab om den del af Danicas ejendomsportefelje,
der vedrerer 17 af landets sterste butikscentre.
Aftalen er endelig gennemfert primo 2018.
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ATP har efter aftalen overtaget halvdelen af Dani-
cas portefelje af butikscentre i Danske Shopping-
centre, der udger en samlet veerdi paialt 13,7 mia.
kr. Samarbejdet eger mulighederne for, at cen-
trene ogsa fremover vil leve op til kundernes for-
ventninger og dermed ogséa veere gode investerin-
ger for Danicas kunder. Samtidig giver salget Da-
nica mulighed for en sterre spredning i investerin-
gerne pa ejendomsomradet.

Danica Pensions ejendomsinvesteringer er en del
af vores overordnede investeringsstrategi og bi-
drager til et stabilt lebende afkast.

Samarbejde med Danske Bank til fordel for kun-
derne

| 2018 har Danica Pension haft fortsat fokus pa, at
pensionskunderne preaesenteres for fordelene ved at
veere kunde i bade Danica Pension og Danske Bank. |
det seneste ar har der veeret en veekst i antallet af
Danske Banks kunder, som har Danica Pension som
deres pensionsselskab.

Nar kunderne bliver helkunder i Danske Bank-kon-
cernen, kan der leveres endnu bedre, nar det kom-
mer til ekonomisk tryghed for kunderne, og samtidig
forsteerkes relationen til kunderne. Séledes kan rad-
giveren radgive om hele kundens ekonomi (bolig, pen-
sion og frie midler], samtidig med at der eksekveres
pa Danica Pensions klare anbefalinger. Derudover
har kunden ofte mulighed for at fa bedre vilkar i ban-
kens kundeprogram, da pensionsdepotet teeller med
iforretningsomfanget.

Samarbejdet bidrager positivt til Danica Pensions fi-
nansielle resultater.

Danica Norge

Danica Pensions datterselskab i Norge har efter
en arraekke med markant veekst iindbetalinger be-
fundet sig pa et stabilt niveau i 2018. Danica Pen-
sion vili 2019 og de kommende ar arbejde for, at
bade top- og bundlinje vokser i Norge.

REGNSKABSBERETNING

Arets resultat

Danica Pension koncernens resultat fer skat i
2018 udgjorde 653 mio. kr. mod 1.369 mio. kr. i
2017. Efter skat og opherende aktiviteter ud-
gjorde resultatet 642 mio. kr. mod 1.225 mio. kr.i
2017.

DANICA PENSION KONCERNEN, RESULTAT FOR SKAT

(Mio. kr.) 2018 2017
Forsikringsresultat, Traditionel 941 1.066
Forsikringsresultat, Markedsrenteprodukter -3 345
Resultat af forsikringsvirksomhed 938 1411
Zndring i skyggekonto 0 85
Seerlige overskudsandele -60 -230
Investeringsafkast -225 103
Resultat fer skat og opherende aktiviteter 653 1.369

Forklaring til tabellens indhold fremgar sidst i regnskabspraksis

Danica Pensionsforsikring A/S og Danica Admini-
stration A/S (tidligere: SEB Pensionsforsikring
A/S og SEB Administration A/S) er indregnet i re-
sultat fra overtagelsesdagen 7. juni 2018.

Danica Sverige, der som felge af den indgéede
salgsaftale regnskabsmaessigt betragtes som en
opherende aktivitet, indgar ikke i resultat for skat.
Sammenligningstallene er tilrettet.

Resultat af forsikringsvirksomhed for 2018 er un-
der forventningerne fra arsrapporten for 2017 og
delarsrapporten for ferste halvar 2018. Resulta-
tet af forsikringsvirksomhed er pavirket af en ne-
gativ udvikling i syge- ulykkesforsikringer, der er en
integreret del af forsikringsresultatet for hen-
holdsvis Traditionel og Markedsrenteprodukter,
samt egede omkostninger i forbindelse med inte-
grationen af de tidligere SEB-selskaber og egede
omkostninger i forbindelse med andring i regn-
skabspraksis omkring levetidsforbedringer. Resul-
tat fer skat er derudover seerligt pavirket af et la-
vere investeringsafkast.

Resultat efter skat af opherende aktivitet udger 77
mio. kr. og bestar af periodens resultat i Danica
Sverige.

Som en del af den samlede kapitalstyring for Dan-
ske Bank koncernen er det besluttet, at der ikke
skal udbetales ordinaert udbytte for 2018.

Forsikringsresultatet af den traditionelle forret-
ning udgjorde 941 mio. kr. mod 1.066 mio. kr. for
2017. Resultatet er pavirket af den negative udvik-
ling pa syge- og ulykkesforsikringer, der er tilknyt-
tet traditionelle produkter, samt de forventede fal-
dende indteegter i den traditionelle forretning, der
kan henferes til, at nytegning primeert sker til mar-
kedsrenteprodukter og bestandens generelle af-
lebsprofil.

Finanstilsynets beslutning om at de forventede
fremtidige levetidsforbedringer fra og med 2018
skal baseres pa observerede forbedringer over de
seneste 20 ar frem for over de seneste 30 ar, har
pavirket resultat med -97 mio. kr. og reduceret bo-
nuspotentialet med 962 mio. kr.

Forsikringsresultatet af markedsrenteprodukter
udgjorde -3 mio. kr. Resultatet er positivt pavirket
af stigende forretningsomfang og negativ pavirket
af udviklingen pa de finansielle markeder, samt den
negative udvikling i syge- og ulykkesforsikringer,
der er tilknyttet markedsrenteprodukter.

Syge- ulykkesforsikringerne ses som en integreret
del af forsikringsordningerne, men vises saerskilt i
regnskabsopstillingen. Resultatet af syge- og ulyk-
kesforsikring gav et underskud pa 652 mio. kr.
mod et underskud pa 151 mio. kr.12017. Investe-
ringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikringer
faldt fra 298 mio. kr.12017 til 108 mio. kr.i2018.
Erstatningsprocenten for syge- og ulykkesforret-
ningen udgjorde 124 pct.mod 115 pct.i2017. Ud-
viklingen i syge- og ulykkesforsikringer er pavirket
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af styrkelse af erstatningshensasttelserne vedre-
rende skader, som felge af stigning i antallet af ef-
teranmelderser og at skader leber leengere end
forventet.

Investeringsafkastet, der vedrerer egenkapitalens
risiko, faldt fra 164 mio. kr.1 2017 til -1 mio. kr.

Seerlige overskudsandele udgjorde en udgift pa 60
mio. kr. mod 230 mio. kr. i 2017, jf. afsnittet om
kontribution i noten anvendt regnskabspraksis.
Belebet forventes indsat pa konti for kunder fra det
tidligere Statsanstalten for Livsforsikring i marts
2019.

Bruttopraamier

Bruttopraemierne i 2018 udgjorde 43,7 mia. kr,,
hvilket er en stigning i forhold ti1 2017 pa 4,3 mia.
kr.inklusiv bruttopreemier fra de tidligere SEB-sel-
skaber, der udgjorde 5,5 mia. kr.

PRZMIER (INKL. INVESTERINGSKONTRAKTER])
(Mia. kr.) 2018 2017 2016 2015 2014

Danica Pension

Danica Balance 18,5 19,9 16,2 18,6 13,5
Danica Link 0,2 04 1,3 1,7 1,8
Danica Select 0,5 0,7 0,6 0,6 05
Danica Traditionel 2,9 34 4,2 3,6 4,3
Internt produktskift -1,4 -1,0 -1,1 -6,0 -1,8
Syge- og ulykke 10 0,8 0,8 0,8 0,8

Danica Pensionsforsikring
Markedspension & 34

Link

Traditionel pension 1,3

Tidspension 0,7

Syge- og ulykke 0,1

Danica - Udland

Norge 2,3 2,4 2,2 1,9 16
Sverige (forventes 14,2 12,7 9,2 81 58
solgti2019)

Preemier i alt 43,7 39,4 33,5 293 265

Praemier for Danica Pensionsforsikring er medta-
get fra 7.juni 2018.

Preemier i udlandet steg samlet med 9 pct. og ud-
gjorde 38 pct. af de samlede praamier.

Investeringsafkast

Det samlede investeringsafkast for livsforsikring
udgjorde -8.781 mio. kr. og pensionsafkastskat ud-
gjorde enindtaegt pa 1.017 mio. kr. Investeringsaf-
kastet er pavirket af den negative udvikling pa de
finansielle markederi2018.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelserne udgjorde 27,1 mia. kr. i
2018 mod 21,2 mia.kr.12017. Tilbagekeb inklusiv
investeringskontrakter udgjorde 17,2 mia. kr. i
2018 mod 12,5 mia. kr.i 2017.

Omkostninger

De forsikringsmeessige driftsomkostninger for
livforretningen udgjorde 1.389 mio. kr.i 2018 mod
931 mio. kr.i2017.

Danica Pension koncernen, omkostninger i
pct. af henszettelse
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o 038%  036% 0,39%
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Malt i forhold til de gennemsnitlige henseettelser
udgjorde omkostningerneikoncernen 0,39 pct. mod
0,34 pct. i 2017. Stigningen skyldes hovedsageligt
egede omkostningeri forbindelse med integration af
de tidligere SEB-selskaber.

Det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskeaeftigede
medarbejdere udgjorde i 763 i 2018 mod 649
medarbejdere i 2017, og ultimo aret var der ansat
838 medarbejdere i Danica i ind- og udland. Stig-
ning kan henferes til kebet af Danica Pensionsfor-
sikring og Danica Administration.

For forvaltning af veerdipapirportefeljer, vareta-
gelse afit-drift og -~udvikling, intern revision, perso-
naleadministration, logistik og markedsfering be-
talte Danica Pension koncernen 487 mio. kr. til
Danske Bank. Herudover betalte Danica 194 mio.
kr. til Danske Bank koncernen for salg af livsforsik-
ringer, jf. note 31.

Selskabsskat

Selskabsskat udgjorde 88 mio. kr. og er positivt pa-
virket af en efterregulering af tidligere ars bereg-
nede skat pa 67 mio. kr.

Anden totalindkomst

Danica Pension har i 2018 anskaffet sikringsin-
strumenter til afdeekning af fremtidige penge-
stremme vedrerende indgaet kontrakt om virk-
somhedskeb af Danica Pensionsforsikring indtil
endelig overtagelse. Kursreguleringer pa disse sik-
ringsinstrumenter har indtil endelig overtagelse
pavirket anden totalindkomst fer skat med -41
mio. kr.

Kommentarer til balancen

Koncernens balance steg fra 428 mia. kr. ultimo
2017 ti1 566 mia. kr. ultimo 201 8. Stigningen i ba-
lancen kan hovedsagelig henferes til tilgangen af
Danica Pensionsforsikring. Koncernens balance er
tillige pavirket af, at aktiver og passiver vedrerende
Danica Sverige er reklassificeret til regnskabspo-
sterne aktiver henholdsvis passiver vedrerende
opherende aktiviteter.
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Immaterielle aktiver indregnet i balancen med en
veerdi pa 3.847 mio. kr., og stigningen i forhold til
2017 skyldes blandt andet goodwill pa 2.427 mio.
kr. opstaet i forbindelse med keb af Danica Pensi-
onsforsikring og Danica Administration. Pr. 31. de-
cember 2018 erindregnet goodwill testet for veer-
diforringelse. Testen gav ikke anledning til ned-
skrivning af vaerdien af goodwill. | forbindelse med
virksomhedskebet er der ligeledes indregnet et im-
materielt aktiv vedr. kundeforhold pa 1.254 mio.
kr. pr. 31 december 2018, der afskrives over en
periode svarende til kundeforholdets afleb.

Investeringsaktiverne inklusiv investeringsaktiver
tilknyttet markedsrenteprodukter steg fra 418
mia. kr. ultimo 2017 til 487 mia. kr. ultimo 2018
og er pavirket af tilgangen af Danica Pensionsfor-
sikring.

Investeringsaktiver efter modregning af geeld til
kreditinstitutter og derivater steg fra 383 mia. kr.
12017 ti1416 mia. kr.i2018.

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskon-
trakter udgjorde 399 mia. kr. mod 363 mia. kr. ul-
timo 2017.

Livsforsikringshenseettelser relateret til gennem-
snitsrenteprodukter steget 39 mia. kr. til 181 mia.
kr.

Livsforsikringshenseettelser for markedsrente-
produkter faldt fra 205 mia. kr. primo aret til 197
mia. kr. ultimo 2018.

Stigningen i hensaettelser til forsikrings- og inve-
steringskontrakter kan generelt henferes til tilgan-
gen af Danica Pensionsforsikring.

Egenkapitalen udgjorde 21,4 mia. kr. ultimo 2018
mod 17,9 mia. kr. ultimo 2017.

Danske Bank har til finansiering af kebet af Danica
Pensionsforsikring A/S og Danica Administration
A/S pr. 7. juni udvidet kapitalen i Forsikringssel-
skabet Danica med 2,3 mia. kr. ved tegning af 1
mio. aktier til kurs 230.000. Endvidere har Forsik-
ringsselskabet Danica optaget et seniorlan pa 1,7
mia. kr. med en lebetid pa 5 ar samt udvidet kapi-
talen i Danica Pension pr. 7. juni 2018 med 4,0
mia. kr. ved tegning af 1 mio. aktier til kurs
400.000. Den 28. juni 2018 blev det besluttet, at
udvide kapitalen i Danica Pensionsforsikring med
0,5 mia. kr. ved tegning af 1 mio. aktier til kurs
50.000.

Risikoeksponering og felsomhedsoplysninger

| note 34 vises effekten pa egenkapitalen af isole-
rede andringer i renter og evrige relevante finan-
sielle risici samt af eendringer i deds- og invalidi-
tetshyppighed. Endvidere fremgar risici og styring
heraf af samme note.

Solvensopgerelse og kapitalkrav
Danica koncernens solvensdaskning ultimo 2018

udgjorde 203 pct. mod 228 pct. ultimo 2017. Da-
nica koncernen har ultimo 2018 forsat en solid
overdaekning.

Solvens Il baserer sig pa en standard model til op-
gorelse af risikoeksponering ved opgerelsen af
SCR, men giver mulighed for anvendelse af egne
fulde eller partielle modeller. Danica Pension an-
vender alene en partiel intern model for levetidsri-
sikoen.

DANICA PENSION KONCERNEN,

SOLVENS 31.12.2018 31.12.2017
(Mio. kr.)

Kapitalgrundlag 28.197 24.888
Solvenskrav (SCR) 13.855 10.935
Overskydende basiskapital 14.342 13.953

Effekten af de aandrede levetidsforbedringer har
betydet en stigning i solvenskravet pa 0,6 mia. kr.

Danica har i foraret 2018 offentliggjort en ny rap-
portering vedrerende selskabets solvens og finan-
sielle situation, som supplerer arsrapporten. Rap-
porten er en del af de nye krav under Solvens ll-re-
gelseettet og indeholder en udferlig gennemgang af
selskabets solvensmeaessige og finansielle forhold.

Danica koncernen revurdererlebende koncernens
kapitalstruktur og fundingi samrad med modersel-
skabet Danske Bank som led i den lebende kapital-
styring og optimering.

Begivenheder efter balancedagen

Der eri tiden fra den 31. december 2018 til regn-
skabets underskrivelse ikke indtruffet forhold, som
efter ledelsens opfattelse har vaesentlig pavirkning
pa Danicas ekonomiske stilling.

Forventningertil 2019

EIOPA har opdateret metoden for opgerelse af vo-
latilitetsjusteringen (VA), som er et fast tilleeg til
den likvide del af diskonteringskurven. Opdatering
treeder i kraft pr. 1. januar 2019 og medferer, at
det danske VA-tillaeg vil falde med ca. 12 bp. Z&£n-
dringerne forventes ikke at have vaesentlig betyd-
ning for de samlede livsforsikringshensasttelser
men vil pavirke resultatet negativt i 2019 med
150 mio. kr. og forege solvenskravet (SCR) med ca.
1,1 mia. kr.

Danica forventer i 2019 at styrke sin position
yderligere som en af de ferende udbydere af livs-
og pensionsforsikringsprodukter i Danmark som
felge af kebet af Danica Pensionsforsikring. Danica
forventer af fusionere selskaberne Danica Pensi-
onsforsikring og Danica Administration med Da-
nica Pension i lebet af 2019 med Danica Pension
som det fortseettende selskab.

Resultatet af Danicas forsikringsvirksomhed for

2019 forventes at blive forbedret, men vil dog blive
pavirket afintegrationen af Danica Pensionsforsik-
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ring og Danica Administration, der er fuldt inklude-
ret i 2019 samt resultatet af et afsluttet salg af
Danica Sverige og af udviklingen pa de finansielle
markeder.

De finansielle markeder

2018 vil blive husket for et ar med stor turbulens
pa de finansielle markeder, som felge af politisk uro
fra dels handelskrig mellem primeert USA og Kina,
mens Eurozonen isar var ramt af de kritiske for-
handlinger omkring dels Brexit dels italienske bud-
getforhandlinger.

Den ekonomiske udvikling var i 2018 fortsat pree-
get af pan global veekst og begraenset inflation,
men de politiske usikkerheder har skubbet de eko-
nomiske forventninger i negativ retning. Denne ud-
vikling pavirkede de finansielle markeder markant
mod arets slutning med steerkt faldende aktiemar-
keder til felge. MSCI World (all countries) aktiein-
dekset leverede et negativt afkast pa 8,2 pct,
mens de regionale afkast blev pa -4,4 pct. i USA, -
11,3 pct. i Europa, -10,4 pct. i savel Japan som
Emerging markets maltilokal valuta. Valutamarke-
derne blev praeget af en styrkelse i savel USD som
JPY overfor DKK med henholdsvis ca. 5% og 8%.

P& de amerikanske og europeeiske rentemarkeder
var udviklingen forholdsvis stabil igennem 2018.
Dette til trods for en generel opstramning i penge-
politikken, hvor den amerikanske Centralbank hae-
vede deres udlansrente 4 gange til 2,5%. Dertil har
den Europeeiske Centralbank stoppet deres op-
kebsprogram ved arets udgang. Europeeiske stats-
obligationer gav et afkast pa 1,0 pct. mens euro-
paeiske heijt forrentede kreditobligationer leverede
et negativt afkast pa 3,8 pct. Danske realkreditob-
ligationer kom positivt igennem aret med et afkast
pa 1,5%.

Investeringsafkast

Afkastet for kunder med markedsrenteprodukter
blev i 2018 samlet set -8,1 mia. kr. svarende til
-5,5 pct. fer PAL-skat.

Afkastet pa markedsrenteprodukterne Balance
Mix og Markedspension for 2018 er vist i efterfoel-
gende tabel fordelt pa risiko og tid til pension:

AFKAST FOR SKAT 2018 (i pct.)

Risiko 30 ar til 15 ar til 5 ar til
pension pension pension

Danica Pension - Balance Mix

Haeijt risikoforleb -9,8 -8,3 -5,6

Middel risikoforleb -9,0 -5,8 -3,7

Lavt risikoforleb -7,7 -3,6 -2,0

Danica Pensionsforsikring - Markedspension

Hejeste risikoprofil -9,4 -94 -6,9

Middel risikoprofil -7.4 -5,8 -3,3

Laveste risikoprofil -3,2 -1,5 -0,6

Afkastene er pavirket af de faldende aktiekurser i
slutningen af 2018, som har medfert negative af-

kastprocenter. Markedsrenteprodukter med la-
vere risiko har veeret mindre pavirket af de fal-
dende aktiekurser.

OPDELING PA RENTEGRUPPER PR. 31.12.18
Kontorente Investeringsafkast

(pct.) for PAL (p.a.) fer PAL
Danice Pension

Rentegruppe 1 1,8 04
(nye kunder)

Rentegruppe 2 1,8 2,1
(lav garanti))

Rentegruppe 3 1,8 24
(middel garanti)

Rentegruppe 4 1,8 2,2
(hej garanti)

Danice Pensionforsikring

Rentegruppe 1 3,25 -0,7
(nye kunder)

Rentegruppe 2 6,0 -04
(lav garanti))

Rentegruppe 3 6,0 1,7
(middel garanti)

Rentegruppe 4 6,0 1,2
(hej garanti)

Investeringsafkastet af kundemidler i Danica Pen-
sion udgjorde 1,7 pct.i 2018 for PAL-skat. Juste-
ret for eendringer i henseettelser udgjorde afkastet
1,8 pct. fer PAL-skat. Investeringsafkastet af kun-
demidler i Danica Pensionsforsikring udgjorde 0,3
pct.i 2018 fer PAL-skat. Justeret for endringer i
henseaettelser udgjorde afkastet -0,1 pct. fer PAL-
skat.

Egenkapitalens midler var ultimo 2018 investeret
med 12,5 pct. i ejendomme og 87,5 pct. i obligati-
oner med en relativ kort lebetid. Egenkapitalen er
herudover eksponeret over for aktier og kreditobli-
gationer via syge- og ulykkesforretningens investe-
ringer samt afdeekning af risici relateret til virk-
somhedskeb. Afkastet af midler, hvor egenkapita-
len beerer risikoen, udgjorde samlet -0,1 pct.

ORGANISATION, LEDELSE OG SAMAR-
BEJDSRELATIONER

Danica er et 100 pct. ejet datterselskab af Danske
Bank A/S og varetager Danske Bank koncernens
aktiviteter inden for pensionsopsparing og livsfor-
sikring til virksomheder, organisationer og private.

Bestyrelse, revisionsudvalg og direktion

Danica har en bestyrelse bestaende af elleve med-
lemmer, hvoraf syv er generalforsamlingsvalgte og
tre er medarbejdervalgte medlemmer og et med-
lem er udpeget af finansministeren. Generalfor-
samlingsvalgte medlemmer er pa valg hvert ar, og
efter lovgivningen herom veelges medarbejder-
valgte bestyrelsesmedlemmer for en firearig peri-
ode. Bestyrelsen varetager den overordnede le-
delse af selskabet og har i 2018 afholdt seks ordi-
neere meder.
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Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der for-
bereder bestyrelsens arbejde vedrerende regn-
skabs- og revisionsmaessige forhold, herunder re-
laterede risikomeessige forhold, enten som besty-
relsen, udvalget selv, den eksterne revision eller
revisionschefen matte enske gjort til genstand for
en naermere gennemgang. Udvalget arbejder pa
basis af et klart defineret kommissorium. Udvalget
har ikke selvsteendig beslutningskompetence, men
refererer alene til den samlede bestyrelse. Revisi-
onsudvalget hari2018 afholdt seks meder og rap-
porterer lebende til bestyrelsen.

Direktionen varetager den daglige ledelse og udge-
res af administrerende direkter Ole Krogh Peter-
sen, direkter Jesper Heybye og direkter Seren
Lockwood.

Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv er vist
pa side 77.For neermere information om organisa-
tionsforhold, se side 76.

Mangfoldighedspolitik

Mangfoldighed i bestyrelsens kompetencer er af-
gerende for bestyrelsens virke. Bestyrelsen har
vedtaget en mangfoldighedspolitik, som fastlaegger
rammerne for at sikre mangfoldighed og inklusion
i Danica. Politikken definerer, hvilke kompetencer
den samlede bestyrelse skal besidde, og der sker
en lebende vurdering af, hvorvidt bestyrelsens
kompetencer er tilstreekkelige. Ifelge mangfoldig-
hedspalitikken skal bestyrelsen sikre, at der til sta-
dighed fokuseres péa at opretholde en kensmaessig
balance blandt ledere i Danica.

Danica Pension ser mangfoldighed som en res-
source bade i forhold til den enkelte medarbejder
ogi forhold til virksomheden som helhed.

Fokus pa den kensmeaessige sammensatning sik-
res blandt andet via Danicas interne og eksterne
rekrutteringsproces.

Danicas mangfoldighedspolitik bygger pa Danske
Bank koncernens overordnede politik om mangfol-
dighed.

Kvindelige ledere i Danica udger 43 pct., hvilket er
en stigning i forhold til 2017 og fordeler sig sale-
des pa de forskellige lederniveauer pr. 15. novem-
ber 2018:

KONSMASSIG SAMMENSZATNING | LEDELSEN

Lederniveau lalt  Kvin- Andel Kon- Andel
der kvinder cern- meend

mal ar
2020
Bestyrelsesmed- 6 1 17% 38% 83%
lemmer
Topledelsen/For- 29 10 35% 25% 65%
retningsledelsen
@vrige ledere 77 35 46% 40% 54%

* Medarbejderrepraesentanter og repraesentanter udpeget af finansministeren
er ikke medregnet

Status for 2018 er, at maltallene for topledelsen
og evrige ledere er opnaet. Arbejdet med objektivt
baserede processer for rekruttering og forfrem-
melse har baret frugt, og Danica Pension vil derfor
fortseette denne indsats i 2019 samtidig med at
der fortsat er fokus pa udvikling af talenter Maltal-
let vedrerende bestyrelsesmedlemmer er ikke op-
naet, hvilket skyldes, at der ikke har veeret andre
e&ndringer i bestyrelsen udover de, som afsted-
kommer af ledelses-og organisationsandringer i
Danske Bank koncernen. Danica vil ogsa fortsat
have fokus pa dette omrade.

Aflenningspolitik og incitamentsprogrammer
Danicas aflenningspolitik ligger i forleengelse af
Danske Bank koncernens og er geeldende for alle
medarbejdere 1 Danica koncernen. Politikken er
vedtaget pa generalforsamlingerne i Danica kon-
cernen og kan findes pa www.danicapension.dk.

Aflenning i Danica koncernen afspejler en malsaet-
ning om en ordentlig governance proces samt at
skabe veerdi for Danicas aktionaerer og kunder pa
savel kort som langt sigt.

Direktionen samt ledende medarbejdere er omfat-
tet af Danske Bank koncernens incitamentspro-
gram, som bestar af kontanter og betingede aktier.
Udmalingen er baseret pa en vurdering af den en-
kelte medarbejders indsats og afheenger desuden
af selskabets og omréadernes ekonomiske resultat
og andre mal for veerdiskabelsen i et givet regn-
skabsar.

Aflenningsstrukturen er underlagt en reekke ved-
tagne regler vedrerende aflenning af bestyrelse, di-
rektion og evrige medarbejdere, hvis aktivitet har
vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikopro-
fil (risikotagere). Danica felger Danske Banks ret-
ningslinjer herfor.

Der er fastsat graenser for sterrelsen af den resul-
tatafhaengige aflenning, og en del heraf udskydes til
senere udbetaling med mulighed for hel eller delvis
fortabelse afheaengigt af fremtidige resultater.

God ledelse og hej medarbejdertilfredshed er afge-
rende for forretningsresultaterne. Danica Pension
arbejder malrettet med ledelsesudvikling, og stiller
krav til alle ledere om at motivere, inspirere og ud-
vikle medarbejderne.

Kompetenceudvikling er ligeledes afgerende for
Danica Pensions veerdiskabelse, og seerligt radgi-
vere og andre kundevendte funktioner gennemgar
strukturerede uddannelsesforleb for at sikre en
solid kompetencebase. Kompetenceudvikling af
den enkelte fastlaegges og gennemferes efter be-
hov og aftales mellem leder og medarbejder.

SAMFUNDSANSVAR
Samfundsansvar & baeredygtighed

Samfundsansvar og basredygtighed er en central
del af Danicas strategi. Danicas kunder og andre
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interessenter skal kunne fele sig sikre p3a, at vi ta-
ger hejde for miljemeessige, sociale, etiske og
governance-meaessige aspekter, nar vi driver for-
retning. Danica ser ansvarlig virksomhedsledelse
som en forudseaetning for at skabe langvarig veerdi
ien virksomhed.

| forhold til Danicas lovpligtige redegerelse for
samfundsansvar, henvises der til Danske Banks
Corporate Responsibility (CR) Rapport 2018. Rap-
porten suppleres af Corporate Responsibility Fact
Book 2018, og sammen giver de et overblik over
de vigtigste samfundsansvars- og beaesredygtig-
hedsrelaterede omrader i relation til koncernens
aktiviteter. CR rapporten, som samtidigt udger
koncernens UN Global Compact Communication
on Progress rapport, kan hentes pa danske-
bank.com/societal-impact.

Principper for socialt ansvarlige investeringer
Danicas politik for ansvarlige investeringer fokuse-
rer pa milje, sociale forhold samt god selskabsle-
delse/corporate governance (ESG). Palinje med de
FN-stettede Principles for Responsible Investment
(PRI), bruger vi aktivt vores indflydelse pa at styrke
positiv opmarksomhed pa ESG-forhold hos de sel-
skaber, som viinvestereri, og hos de kapitalforval-
tere, som vi benytter til at forvalte vores kunders
midler.

Vores vurdering af ESG-faktorer guides af best-
practice fra branchen pa tveers af sektorer, inter-
nationale normer og frivillige tiltag. Disse inklude-
rer for eksempel:

e UN Global Compact

e OECD Guidelines for Multinational Enter-
prises

e UN Guiding Principles on Business and
Human Rights

e |LO Declaration on Fundamental Princi-
ples of Right at Work

Vi investerer ikke i selskaber involveret i kontro-
versielle vaben. Herudover har vi valgt at afholde
os fra at investere i selskaber, hvor 30% eller
mere af omsastningen stammer fra kul eller tjeere-
sand. Listen over disse selskaber kan findes pa
ww.danskebank.com.

For Danicas ejendomsportefelje stilles bl.a. krav til
Danicas leveranderer om at overholde Dansk Byg-
geris etiske regler.

Miljehensyn

| 2018 fortsatte Danica implementeringen af til-
tag, der skal sikre, at forbruget af papir seenkes.
Danica fortsatte digitaliseringen, saledes at de fle-
ste af Danicas breve kan tilbydes sendt elektro-
nisk.

Papirindkebet faldt med 53 pct.i 2018 og skal ses
isammenhang med Danicas egede digitalisering.

UDVIKLINGEN I FORBRUG AF CO2, ENERGI, VARME, TRANSPORT
0OG VAND

2018 2017 2016 2015

Energiforbrug i MWh 3598 3.296 3.352 3.693
alt

Vandforbrugi

alt m3 3711 4651 5406 4605
Korte km tkm 702 852 1.071 1.115
Flejet km tkm 552 575 576 315
Papir tons 16 33 40 62
C]OE forbrug i Ton 456 526 611 718
alt

Forbruget af energi, varme og vand omfatter hovedkontor og regions-
kontorer i Danmark, dog eksklusiv fraflyttet ejendom.

Der felges lebende op pa varme-, el- og vandfor-
brug samt kerte kilometer i firmaets biler. Danica
indgar i Danske Banks CO2 regnskab. Den sam-
lede rapport kan findes pa Danske Banks hjemme-
side.

Energiforbruget er steget med 9 pct. i forhold til
2017, hvilket skyldes det stigende antal medarbej-
dere. Det totale CO2 udslip fra samme periode er
reduceret med 13 pct., hvilket skyldes det faldende
transport- og papirforbrug savel som et faldende
varmeforbrug grundet varmere vejrforhold.
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Hovedtal - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2018 2017 2016 2015 * 2014
RESULTATOPGORELSE

Liv-forretning

Praemier 23.435 23.716 23.362 20.188 19.429
Forsikringsydelser -27.159 -21.192 -21.000 -24.691 -23.989
Investeringsafkast -8.670 16.087 21.196 10.235 35.446
Forsikringsmeessige driftsomkostninger i alt -1.392 -937 -1.145 -1.145 -1.079
Resultat af afgiven forretning 2 -19 -8 -110 283
Forsikringsteknisk resultat, Liv 1.155 1.316 1436 1.349 2.088
Syge- og ulykkeforretning

Bruttopreemieindteegter 1478 982 1.060 961 982
Bruttoerstatningsudgifter -1.733 -1.120 -1.092 -1.008 -1.215
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -114 -80 -95 -109 -95
Resultat af afgiven forretning -44 2 29 -7 -7
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 26 211 112 250 331
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -652 -151 -100 -32 -141
Resultat efter skat af opherende aktiviteter 77 568 55 38 59
Arets resultat 842 1.225 1585 1.394 2.002
Anden totalindkomst -37 -33 -7 -9 -18
BALANCE

Aktiver, i alt 566.022 427.521 404.820 367.944 358.237
Forsikringsaktiver, syge- og ulykkesforsikring 301 69 91 93 127
Forsikringsmeessige hensaettelser, syge- og ulykkesforsikring 14.362 9.915 9.858 9.516 9.292
Egenkapital i alt 21.366 17.947 18.267 19.289 20.031
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 399.247 363.462 340.467 320.662 315.480
NOGLETAL i pct.

Afkastprocent relateret til gennemsnitsrenteprodukter 10 25 6,5 10 14,0
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter -55 79 51 4,6 9,6
Risko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter 4,25 4,25 4,25 - -
Omkostningsprocent af henseettelser 04 03 03 03 04
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.325 1.116 1.049 1.046 995
Egenkapitalforrentning efter skat 3.2 6,6 84 7.0 10,4
NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 124 115 105 111 130
Bruttoomkostningsprocent S S S 12 10
Combined ratio 136 125 112 124 141
Operating ratio 158 144 127 133 156
Relativt aflebsresultat i procent -04 0,2 0,1 0,0 23
Aflebsresultat f.e.r.i mio. kr. -49 19 11 0 -174

Nogletallene er fastlagt i Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse og er beskrevet i anvendt regnskabspraksis
* Balanceposter er rettet primo 01.01.2016.
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Resultatopgerelse og Totalindkomst - Danica Pension Koncernen

Note Mio. kr. 2018 2017
3 Bruttopramier 23.435 23.716
Afgivne genforsikringspreemier -30 -19
Preemier fer.,ialt 23.405 23.697
Resultat af associerede virksomheder 501 447
4 Indteegter af investeringsejendomme 402 839
5 Renteindteegter og udbytter m.v. 13.188 10.328
6 Kursreguleringer -16.366 9.825
7 Renteudgifter -5.111 -3.769
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -1.284 -1.583
Investeringsafkast, i alt -8.670 16.087
Pensionsafkastskat 1.017 -2.004
8 Udbetalte ydelser -27.159 -21.192
Modtaget genforsikringsdeekning 12 9
Forsikringsydelser f.e.r, i alt -27.147 -21.183
/Endring i livsforsikringshenseettelser 13.967 -14.020
/Endring i genforsikringsandel 17 -15
/Endring i livsforsikringshenseettelser f.e.r., i alt 13.984 -14.035
ZEndring i fortjenstmargen 66 147
Erhvervelsesomkostninger -429 -227
Administrationsomkostninger -981 -724
Omkostningsrefusion fra tilknyttede virksomheder 18 14
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 3 6
9 Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -1.389 -931
Overfert investeringsafkast -111 -462
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF LIVSFORSIKRING 1.155 1.316
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Resultatopgerelse og Totalindkomst - Danica Pension Koncernen

Note Mio. kr. 2018 2017

Transport

SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttopraemier 1272 1.031
Afgivne genforsikringspreemier -63 58
/ZEndring i preemiehenseettelser 206 -49
/ZEndring i fortjenstmargen og risikomargen -3 -1
/ZEndring i genforsikringsandel af preemiehenszettelser -60 -6
Praemieindtaegter f.e.r. 1.352 917
Forsikringsteknisk rente -180 -125
Udbetalte bruttoerstatninger -1.468 -1.221
Modtaget genforsikringsdeekning 122 56
ZEndring i erstatningshenseettelser -265 101
ZEndring i risikomargen -4 17
/Endring i genforsikringsandel af erstatningshenszettelser -45 9
Erstatningsudgifter f.e.r. -1.660 -1.038
Bonus og praemierabatter -78 -37
Erhvervelsesomkostninger -45 -24
Administrationsomkostninger -69 -56
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 2 1
Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r.i alt -112 -79
Investeringsafkast 26 211
10 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -652 -151
Egenkapitalens investeringsafkast -1 164
11 Andreindteegter 151 40
12 RESULTATFOR SKAT 653 1.369
13 Skat -88 -200
ARETS RESULTAT, FORTSZATTENDE AKTIVITETER 565 1.169
14 Resultat efter skat af opherende aktiviteter 77 56
ARETS RESULTAT 642 1225
Arets resultat 642 1.225
Anden totalindkomst (poster som vil blive omklassificeret ved efterfelgende salg):
Omregning af udenlandske enheder -20 -48
Hedge af udenlandske enheder 19 41
Hedge af virksomhedskeb -41 -22
13 Skat vedrerende anden totalindkomst 5 -4
Anden totalindkomst i alt -37 -33
ARETS TOTALINDKOMST 605 1.192
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Balance - Danica Pension Koncernen

Aktiver
Note Mio. kr. 2018 2017
15 IMMATERIELLE AKTIVER 3.847 168
16 Domicilejendomme 42 42
MATERIELLE AKTIVER, |ALT 42 42
17 Investeringsejendomme 15.341 20.304
18 Kapitalandeleiassocierede og feellesledede virksomheder 9.819 3.512
Udlan til associerede og feellesledede virksomheder 546 305
Investeringer i associerede virksomheder, i alt 10.365 3817
19 Kapitalandele 23.541 15831
Investeringsforeningsandele 16.364 7.242
20 Obligationer 162477 134.207
Andre udlan 1.625 2.132
Indlan i kreditinstitutter 1.345 7614
21 Derivater 38.788 15.215
22 Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 244.140 182.241
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 269.846 206.362
23  INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 217.496 211.868
Genforsikringsandele af preemiehenszettelser 1 1
Genforsikringsandele af livsforsikringshenseettelser 92 40
Genforsikringsandele af erstatningshenszettelser 300 79
24  Genforsikringsandele af de forsikringsmeessige henszettelser, i alt 393 120
Tilgodehavender hos forsikringstagere 593 910
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 119 63
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.284 1.327
Andre tilgodehavender 3.022 1.055
TILGODEHAVENDER, | ALT 5411 3.475
Aktiver vedrerende opherende aktiviteter 58.905 -
Aktuelle skatteaktiver 645 166
Likvide beholdninger 3.408 2.294
Qvrige 336 -
ANDRE AKTIVER, | ALT 63.294 2.460
Tilgodehavende renter samt optjent leje 5.595 2.683
Andre periodeafgransningsposter 491 463
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER, | ALT 6.086 3.146
AKTIVER, | ALT 566.022 427.521
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Balance - Danica Pension Koncernen

Forpligtelser og egenkapital

Note Mio. kr. 2018 2017
FORPLIGTELSER
Preemiehenszettelser 780 668
Livsforsikringshenseettelser, gennemsnitsrenteprodukter 181.081 142.085
25  Livsforsikringshenseettelser, markedsrenteprodukter 197.165 205.004
Livsforsikringshenszettelser, i alt 378.246 347.089
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 6.639 6.446
Erstatningshenszettelser 13.044 8.880
Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter 427 312
Henseettelser til bonus og preemierabatter 111 67
26 HENSAETTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 399.247 363.462
13  Udskudte skatteforpligtelser 1.649 1.666
Andre henseaettelser 183 -
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 1.832 1.666
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 50 358
Geeld i forbindelse med genforsikring 200 30
27  Geeld til kreditinstitutter 17.365 18.033
Geeld til tilknyttede virksomheder - 135
Aktuelle skatteforpligtelser 89 22
28  Anden geeld 61.148 20.141
Forpligtelser vedrerende opherende aktiviteter 58.462 -
Periodeafgraensningsposter 2413 1.925
29  Ansvarlig lanekapital 3.850 3.802
FORPLIGTELSER, | ALT 544.656 409.574
EGENKAPITAL
Aktiekapital 1.101 1.100
Opskrivningshenlaeggelser 1 0]
Sikkerhedsfond 1.499 1.499
Overfert overskud 18.765 14.123
Foreslaet udbytte - 1.225
EGENKAPITAL,IALT 21.366 17.947
FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL,I ALT 566.022 427.521
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Kapitalforhold - Danica Pension Koncernen

Mio. kr.

AEndring i egenkapital Opskriv- Valuta-

Aktie- ningshen- omregnings- Sikker- Overfert Foreslaet

kapital leeggelser reserve * hedsfond overskud udbytte | alt
Egenkapital, 31. december 2017 1.100 0 -57 1499 14.180 1.225 17.947
Effekt af praksiseendring 1. januar
2018 38 38
Korrigeret egenkapital, 1.januar 2018 1.100 0 -57 1499 14218 1.225 17.985
Arets resultat - 642 642
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -20 - -20
Hedge af udenlandske enheder 19 - - 19
Hedge af virksomhedskeb - -41 41
Skat vedrerende anden total indkomst -9 14 5
Anden totalindkomst i alt -10 - -27 -37
Arets totalindkomst -10 615 605
Regulering domicilejedomme - 1 - - 1
Kapitaltilfersel 1 3.999 4.000
Udbetalt udbytte - - -1.225 -1.225
Egenkapital, 31. december 2018 1.101 1 -67 1499 18.832 0 21.366
Egenkapital, 31. december 2016 1.100 o] -42 1.499 14.198 1512 18.267
Arets resultat 1.225 1.225
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -48 - -48
Hedge af udenlandske enheder 41 - - 41
Hedge af virksomhedskeb - -22 -22
Skat vedrerende anden total indkomst -8 4 -4
Anden totalindkomst i alt -15 - -18 -33
Arets totalindkomst -15 1.207 1.192
Udbetalt udbytte - - -1.512 -1.512
Foreslaet udbytte ** - -1.225 1.225 0
Egenkapital, 31. december 2017 1.100 0] -57 1499 14.180 1.225 17.947

* Indgar i balancen sammen med andre henlaeggelser.

** Udbyttet udger Okr. pr. aktie (2017: 111,36 kr.), linjen viser pavirkningen pa ultimo egenkapitalen.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af Danica Pension) en andel af
egenkapitalens overdaekning i forhold til opgjort kapitalkrav, safremt denne overdaekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring

fer privatiseringen i 1990. Dette geelder eventuel overdaekning, som tillaegges egenkapitalen eller udloddes som udbytte, men omfatter ikke indbetalt
egenkapital efter privatiseringen.Saerlige overskudsandele til disse forsikringstagere udgiftsferes i resultatopgerelsen under regnskabsposten

"/Endring i livsforsikringshenseettelser".

Den udstedte aktiekapital bestar af 11.010.000 aktier & 100 kr. Danica Pension har kun én klasse, idet alle aktier har samme rettigheder.
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Kapitalforhold - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2018 2017

Kapitalgrundlag

Egenkapital 21.366 17.947
Forskelle i veerdianseettelse mellem regnskab og Solvens |I:

Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 6.552 4.240
Udskudt skat 276 292
- Foreslaet udbytte 6] -1.225
- Immaterielle aktiver -3.847 -168
Supplerende kapital 3.850 3.802
- Begraensninger i supplerende kapital

Kapitalgrundlag 28.197 24.888

Danica Pension Foérsakringsaktiebolag indgar i kapitalgrundlaget.
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Pengestremsopgerelse - Danica Pension Koncernen

Mio. kr. 2018 2017

Pengestremme fra driftsaktivitetet

Resultat fer skat 653 1.369
Regulering for ikke-likvide driftsposter

Ikke kontante poster vedr. preemier og ydelser -21.157 16.395
Ikke kontante poster vedr. genforsikring -50 26
Ikke kontante poster vedr. investeringsafkast 10.302 -15.835
Ikke kontante poster vedr. pensionsafkastskat 1.503 186
Ikke kontante poster vedr. omkostninger 3.386 -440
Nettoinvestering, kundemidler 451 -3412
Ind- og udbetalinger investeringskontrakter 1.036 6.970
Betalt skat -611 -313
Pengestremme fra driftsaktivitet -4.487 4.946

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Salg af investeringsejendomme 289 428
Keb af kapitalandele -5.000 -
Udbytte ejendomsselskab - 218
Kab af obligationer -7.071 -8.496
Salg af obligationer 7631 8.485
Salg af derivater -78 -70
Portefeljeoverdragelser 87 2
Pengestremme fra investeringsaktivitet -4.142 567

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Kapitaltilfersel 4.000 -
Udbytte -1.225 -1.512
Geeld til kreditinstitutter -667 2.462
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 2.108 950
Likvider primo 9.908 3.445
Nettotil- og afgang af koncernselskaber 1.366 -
Arets pengestrem -6.521 6.463
Likvider ultimo 4.753 9.908

Likvider ultimo

Indlan i kreditinstitutter 1.345 7614
Likvide beholdninger 3.408 2.294
| alt 4753 9.908
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Noter - Danica Pension Koncernen

Note

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - DANICA PENSION

GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) udstedt af International
Accounting Standards Board (IASB), som er godkendt af EU, med tilherende fortolkningsbidrag udstedt af International Financial
Reporting Interpretation Commitee (IFRIC). Koncernregnskabet opfylder tillige Finanstilsynets krav til arsrapporten for udstedere
af bersnoterede obligationer.

AEndringianvendt regnskabspraksis

IFRS 9, Financial Instruments

Koncernen har besluttet at implementere IFRS 9 fra 1. januar 2018. Implementeringen af klassifikations- og malingsbestemmel-
serneilFRS 9 har medfert reklassifikation af finansielle aktiver pa 12.389 mio. kr. og af forpligtelser pa 18.033 mio. kr. fra amor-
tiseret kostpris til dagsveerdi som felge af, at forretningsmodellen vedrerende styring af de pageeldende aktiver og forpligtelser
falder ind under "other business models” i IFRS 3. Samlet medferte reklassifikationen alene uveesentlige eendringer i den indreg-
nede veerdi, hvorfor egenkapitalen pr. 1. januar 2018 er ueendret som falge af implementeringen af IFRS 9.

Fortjenstmargen for markedsrente- og gennemsnitsrenteprodukter

For markedsrente- og gennemsnitsrenteprodukter, hvor livsforsikringer og syge-og ulykkesforsikringer er tegnet samlet, males disse
fra 1. januar 2018 samlet. Det betyder, at fortjenstmargenen pa kundernes opsparingsdel reduceres med den del af en evt. hensest-
telse til tab pa syge- og ulykkesforsikringen, der kan indeholdes i fortjenstmargenen fer reduktion. Tidligere blev disse indregnet hver
for sigiresultatopgerelsen. Ledelsen vurderer, at den nye regnskabspraksis ferer til et mere retvisende billede af den fremtidige ind-
tjening, da kontrakterne med kunderne vedrerende opsparingsdel og syge- og ulykkesforsikringen indgas som en samlet aftale og
derfor ikke kan indregnes hver for sig. Som felge af eendringen af regnskabspraksis er fortjenstmargen reduceret med effekt pa primo
egenkapitalen pa 38 mio. kr.

Praksisaendringen har ikke haft veesentlig indflydelse pa periodens resultat.

Sammenligningstal for 2017 er ikke tilrettet, da dette ikke er praktisk muligt.
Udover ovenstaende er anvendt regnskabspraksis ueendret i forhold til &rsrapporten for 201 7.

Keb af dattervirksomhed

| december 2017 indgik koncernen en aftale om at kabe alle aktierne i det danske selskab SEB Pensionsforsikring A/S (herunder ejen-
domsselskaberne SEB Ejendomme | A/S og SEB Ejendomme Il A/S) samt SEB Administration A/S (nedenfor omtales de overtagne
selskaber som SEB Pension). Der blev opnaet godkendelse fra myndighederne den 30. maj 2018, og transaktionen blev afsluttet den
7.juni 2018. Regnskabet for SEB Pension blev konsolideret i Danske Bank-koncernens regnskab med virkning fra 7. juni 2018. Selska-
berne er efterfelgende blevet omdebt Danica Pensionsforsikring A/S og Danica Administration A/S.

SEB Pensionsforsikring er en sterre akter pa det danske pensions- og erhvervsmarked. SEB Administrations hovedaktivitet er at drive
virksomhed bestaende af administrations- og formidlingsydelser til selskaberne i SEB Pension samt andre ydelser.

Med opkebet af SEB Pension vil koncernen ege sin tilstedeveerelse pa det danske pensionsmarked, styrke sine innovationskompetencer
og kunne tilbyde kunderne endnu bedre pensions- og forsikringslesninger.

Dagsveerdien af de overtagne nettoaktiver, som er indregnet i Danica-koncernens balance pa overtagelsestidspunktet vises i tabellen
nedenfor. Som felge af den korte tidsperiode siden opkebet har det endnu ikke vaeret muligt at faerdiggere den forelabige regnskabs-
maessige behandling af opkebet af SEB Pension. Belebene er séledes forelebige og kan blive justeret i de efterfelgende perioder inden
for et ar, herunder veerdien af den overtagne goodwill, for derved at afspejle oplysninger indhentet om fakta og omstaendigheder, der
eksisterede den 7. juni 2018. Dette omfatter en potentiel omallokering mellem goodwill og kundeforhold eller til evrige identificerbare
immaterielle aktiver.
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Noter - Danica Pension Koncernen

Note

Indregnede beleb for identificerbare aktiver og forpligtelser

Danica Pensi- Danica

onsforsikring Administration Dagsveerdi
(Mio. kr) A/S A/S _ pr.7.juni 2018
Aktiver vedr. markedsrenteprodukter 51.190 51.180
Aktiver vedr. forsikringskontrakter 77.199 77.199
Kundeforhold 1.332 1.332
Skatteaktiver 36 36
Andre aktiver 2.763 340 3.103
Aktiverialt 132.520 340 132.860
Indbetalinger vedr. markedsrenteprodukter 49.961 49.961
Forpligtelser vedr. forsikringskontrakter 47916 47916
Preemiehenseettelser 367 367
Fortjenstmargen pa forsikrings- og investeringskontrakter 1.414 1414
Erstatningshensaettelser 3.610 3.610
Risikomargen péa skadesforsikringsprodukter 119 118
Skattemaessige forpligtelser 524 9 533
Andre geeldsforpligtelser 26.107 260 26.367
Forpligtelseri alt 130.018 269 130.287
Identificerbare nettoaktiveri alt 2.502 71 2.573
Goodwill 2.162 265 2.427
Kebesum betalt kontant 4664 336 5.000

Der eringen veesentlige eventualforpligtelser pa overtagelsestidspunktet.
| 4. kvartal 2018 er der foretaget mindre andringer til skat og skat af pensionsafkast, der har haft indflydelse pa goodwill.

Dagsveerdien af forpligtelser vedr. forsikringskontrakter beregnes i henhold til principper svarende til koncernens maling af avrige
forpligtelser vedr. forsikringskontrakter og baseret pa aktuarmeessige beregninger, som er baseret pa antagelser om en reekke
variable, herunder dedelighed og invaliditet og pa diskontorenten den 7.juni 2018.

Kundeforhold erhvervet ved virksomhedssammenslutningen indregnes som et saerskilt identificérbart immaterielt aktiv. Dagsveer-
dien af kundeforhold pa overtagelsestidspunktet repraesenterer nettonutidsveerdien af forventet fremtidig indtjening vedrerende
den eksisterende kundebase hos SEB Pension og beregnes pa grundlag af den anslaede fremtidige fortjenstmargen i de overtagne
selskaber pa overtagelsestidspunktet. Kundeforhold/-kontrakter vil blive afskrevet over 10 ar, som udger ledelsens forventning til
den periode, over hvilken sterstedelen af den fremtidige indtjening pa eksisterende kundeforhold/-kontrakter vil blive realiseret.
Safremt der opstar objektiv indikation for veerdiforringelse, foretages en veerdiforringelsestest af kundeforholdet, og hvis denne
viser en lavere veerdi nedskrives til den estimerede veerdi af den fremtidige indtjening.

Goodwill repraesenterer veerdien af SEB Pensions forventede overskud, som ikke pa palidelig vis kan fordeles pa individuelt identifi-
cerbare aktiver, herunder veerdien af medarbejdere, know-how og innovationskompetencer samt forventede synergier, herunder
omkostningsbesparelser og accessorisk virksomhed fra integrationen i Danica Pension-koncernen. Goodwill testes arligt for veer-
diforringelse baseret paindtjeningsestimater for de kommende fem regnskabsar, som er godkendt af bestyrelsen. For efterfalgende
regnskabsar foretages ekstrapolation af pengestremmene korrigeret for forventede vaekstrater. En reekke faktorer pavirker netto-
nutidsveerdien af sddanne pengestremme, herunder diskonteringssatser, andringer i skonomiske udsigter, kundeadfeerd og kon-
kurrence samt aktuarmeessige forudseetninger.

Goodwill pa SEB Pension er blevet testet for veerdiforringelse baseret pa indtjeningsestimater for budgetperioden efterfulgt af en
terminalveerdi. Budgetperioden udger som udgangspunkt de ferste fem ar. De forventede pengestremme tilbagediskonteres med
9 % efter skat, svarende til 12 % far skat, og den primaere forudsaetning anvendt i terminalperioden for pengestremmene er en
vaekstrate pa O %. Terminalveerdien udger 59 % af den samlede veerdi. Derudover henvises der til beskrivelsen af regnskabsprak-
sis for immaterielle aktiver pa side 26.
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Noter - Danica Pension Koncernen

Note

Konsolideringen af SEB Pension har eget indtaegter (preemier) med 5.595 mio. kr. og periodens resultat med 1 mio.kr. Safremt
det antages, at koncernen havde overtaget SEB Pension med effekt fra 1. januar 2018, udger den estimerede foregelse af ind-
teegter 10,6 mia. kr. og resultat havde veeret -20 mio. kr.

Salg af dattervirksomhed

| december 2018 indgik koncernen en aftale om at szelge det svenske selskab Danica Pension Forsakringsaktiebolag. Salget er
betinget af de svenske myndigheders godkendelse. Regnskabet for Danica Pension Forsékringsaktiebolag er som felge af salget,
jf. reglerne for aktiviteter i midlertidig besiddelse / opherende aktiviteter, ikke leengere konsolideres linje for linje i koncernregn-
skabet. | resultatopgerelsen indgar resultatet efter skat pa linjen "Resultat efter skat af opherende aktiviteter”, mens aktiver i
selskabet er vist under tilgodehavender i linjen "Aktiver vedrerende opherende aktiviteter " og tilsvarende under geeld i linjen
"Forpligtelser vedrerende opherende aktivitater”. Sammenligningstal for 2017 for resultatopgerelsen er tilpasseti overensstem-
melse hermed. Selskabet er veerdiansat til regnskabsmaessig indre veerdi, der er lavere end forventet dagsveerdi efter fradrag af
omkostninger ved salg

Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Udarbejdelsen af koncernregnskabet forudseetter, at ledelsen foretager en raekke sken og vurderinger omkring fremtidige for-
hold, der har vaesentlig indflydelse pa den regnskabsmeessige veerdi af aktiver og forpligtelser. De omrader, hvor ledelsens skan
og vurderinger har den vaesentligste effekt pa regnskabet, er:

« forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter

* dagsveerdi af finansielle instrumenter

* dagsveerdi af ejendomme

De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudszetninger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsaetningerne kan veere ufuldsteendige, ligesom uventede fremtidige begivenheder eller omsteendig-
heder kan opsta. Disse sken og vurderinger er derfor i sagens natur vanskelige, og nar disse desuden involverer dedelighed og
invaliditetshyppighed, vil de veere forbundet med usikkerhed, selvi perioder med stabile makroekonomiske forhold.

ZEndring i regnskabsmaessige skon

De regnskabsmeessige skan ifm. opgerelse af levetid er baseret pa Finanstilsynets benchmark for fremtidig dedelighed. Finanstilsy-
net har for 2018 andret beregningsgrundlaget for levetid fra de seneste 30 ar til de seneste 20 ar. Dette har pavirket resultatet
for 2018 negativt med 97 mio. kr. og reduceret bufferne med ca. 362 mio. kr.

Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter

Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter opgeres efter reglerne i den danske regnskabsbekendtgerelse om finansielle rap-
porter for forsikringsselskaber. Opgerelsen af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter bygger pa en raekke aktuarmeessige
beregninger. Disse beregninger anvender forudsastninger om en reekke variable, bl.a. dedelighed og invaliditet.

De forsikringsmaessige forpligtelser opgeres ved at tilbagediskontere de forventede fremtidige ydelser til nutidsvaerdi. For livsfor-
sikringer er de forventede fremtidige ydelser baseret pa forventninger til den fremtidige dedelighed samt hyppigheder for tilbage-
keb og omskrivning til fripolice. For syge- og ulykkesforsikringer opgeres de forsikringsmaessige forpligtelser under hensyn til
forventninger om omfanget af fremtidige raskmeldinger og genoptagelser af gamle sager. Forventninger til den fremtidige dede-
lighed baseres pa Finanstilsynets benchmark, mens de evrige forventninger baseres pa erfaringer fra koncernens eksisterende
bestand af forsikringer. Forventningerne opdateres lebende.

Ved opgerelsen af livsforsikringshenseettelserne er der, udover den observerede levetid i dag forudsat en yderligere foregelse af
levetiden 2,7 ar for en 65-arig mand og 2,4 ar for en 65-arig kvinde. En 65-arig mand forventes saledes at leve yderligere ca. 23
ar, mens en 65-arig kvinde forventes at leve yderligere ca. 25 ar.

De anvendte sandsynligheder for genkeb og omskrivning til fripolice er varighedsafheengige, idet der er observeret en aftagende
sammenhang mellem intensiteterne og antal ar siden tegning. Der anvendes saerskilte intensiteter for de enkelte rentegrupper
og markedsrente.

Genkebs- og fripolicesandsynlighederne er estimeret ud fra observationeri arene 2013-2017.

Der anvendes samme invalidesandsynlighed for alle bestande. De anvendte sandsynligheder er alders- og kensafhangige. Sand-
synlighed for reaktivering er indregnet i invalidesandsynlighederne.

For livforretningen anvendes en metode for opgerelse af risikomargen, hvor intensiteter tillaegges en sikkerhedsmargen.

P& dedeligheden bestar tilleegget af en margen pa nuveerende observeret dedelighed samt levetidsforbedringerne.
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Pa genkeb- og fripoliceintensiteterne indregnes en risikomargen, som for markedsrente og rentegruppe 1 udger en 10 pct. stig-
ning i alle intensiteterne, og for rentegruppe 2, 3 og 4 udger et 10 pct. fald i alle intensiteterne. Intensiteterne vil blive revurde-
ret lebende i takt med erfaringen indenfor omradet.

Pa invaliditet anvendes tilsvarende en risikomargen pa 10 pct., som er indregnet pa bade sandsynligheden for at blive invalid
samt pa reaktiveringssandsynligheden.

Derudover er forpligtelserne pavirket af diskonteringsrenten, som fastseettes pa basis af en nulkuponrentestruktur. Nulkupon-
strukturen er baseret pa euro swapmarkedet. Kurven justeres med et valuta- og et kreditrisikofradrag, og der indgar en volatili-
tetsjustering. For lebetider over 20 ar foretages ekstrapolation ud fra forwardrenten i ar 20 og til en konstant forwardrente i 60-
arspunktet pa 4,2 pct. (Ultimate Forward rate). Danica anvender en rentekurve der er udarbejdet efter principper og pa basis af
et datagrundlag der ferer til en kurve, der sa vidt muligt ikke afviger fra EIOPAs.

Dagsveerdi af finansielle instrumenter
For finansielle instrumenter med noterede priser pa et aktivt marked eller hvor veerdianseettelsen bygger pa generelt accepterede
veerdianseettelsesmodeller med observerbare markedsdata, er der ikke vaesentlige sken forbundet med veerdiansaettelsen.

For finansielle instrumenter, hvor veerdiansaettelsen kun i mindre omfang bygger pa observerbare markedsdata, er veerdianseet-
telsen pavirket af sken. Dette er for eksempel tilfeeldet for unoterede kapitalandele, for visse noterede kapitalandele og for visse
obligationer, hvor derikke er et aktivt marked. Der henvises til afsnittet "Finansielle investeringsaktiver” nedenfor for en neermere
beskrivelse heraf.

Dagsveaerdi af eiendomme

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres af Danske Bank koncernens egne vurderingsmaend ud fra en systematisk vur-
dering, baseret pa nutidsveerdien af ejiendommenes forventede betalingsstremme. Nutidsveerdien opgeres ved diskontering med
et for hver ejendom individuelt fastsat forrentningskrav, i overensstemmelse med bilag 7 i Bekendtgerelse om finansielle rappor-
ter for forsikringsselskaber og tveergadende pensionskasser.

Konsolidering
Forsikringsselskabet Danica indgar, sammen med de konsoliderede virksomheder i Danica koncernen, i koncernregnskabet for
Danske Bank A/S, Kebenhavn.

Koncernregnskabet omfatter Forsikringsselskabet Danica og de tilknyttede virksomheder, i hvilke koncernen har bestemmende
indflydelse pa de ekonomiske og driftsmaessige beslutninger. Bestemmende indflydelse anses at foreligge, nar Forsikringsselska-
bet Danica er eksponeret overfor variabelt afkast fra virksomheden og samtidig direkte eller indirekte besidder over halvdelen af
stemmerettighederne i virksomheden eller pa anden made har bestemmende indflydelse pa de ledelsesmaessige eller driftsmaes-
sige beslutninger, der pavirker det variable afkast.

Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlaegning af regnskabsposter med ensartet indhold. Der elimineres for interne trans-
aktioner og mellemvaerender mellem koncernselskaber.

Kebte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet.

Pa overtagelsestidspunktet indregnes kebte virksomheders nettoaktiver dvs. aktiver, herunder identificerbare immaterielle aktiver, fra-
trukket forpligtelser og eventualforpligtelser til dagsveerdi, efter overtagelsesmetoden.

Hvor kostprisen overstiger dagsveerdien af nettoaktiverne i den overtagne virksomhed, indregnes forskelsbeleb som goodwill. Good-
will indregnes i den overtagne virksomheds funktionelle valuta. Hvor dagsveerdien af nettoaktiverne overstiger kostpris (negativ
goodwill), indregnes forskelsbelebet som en indteegt i resultatopgerelsen pa overtagelsestidspunktet. Der indregnes ikke goodwill
pa minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomhed.

Solgte virksomheder medtages frem til overdragelsestidspunktet.

For en oversigt over koncernens selskaber henvises til side 751 arsrapporten for 2018. Koncernen er ikke underlagt begransninger
i forhold til adgangen til at disponere over koncernens aktiver eller indfrielse af koncernens forpligtelser.

Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, der ikke er tilknyttede virksomheder, meni hvilke koncernen besidder kapitalandele og
udever en betydelig, men ikke bestemmende indflydelse. Koncernen klassificerer ssedvanligvis virksomheder som associerede, hvis
Forsikringsselskabet Danica direkte eller indirekte besidder mellem 20 pct. og 50 pct. af stemmerettighederne.

Kapitalandeleiassocierede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Efterfelgende sker indregning og maling

efter indre veerdis metode. Den forholdsmeaessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital med tilleeg af erhvervet goodwill med-
tages i posten "Kapitalandele af associerede virksomheder”, og den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resultat
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efter skat feres i posten "Resultat af associerede virksomheder”. Den forholdsmaessige andel baseres pa regnskaber med balance-
dag hejst tre maneder fer koncernens balancedag og opgjort efter Forsikringsselskabet Danicas regnskabspraksis.

Feelles kontrollerede aktiver og aktiviteter

Koncernen deltager sammen med andre pensionsselskaberifeelles aktiviteter, som administreres af Forenede Gruppeliv. Indtjening,
omkostninger, aktiver og forsikringsforpligtelser m.v. fordeles til indregning hos de enkelte deltagere ud fra deres kvoteandel, som
er bestemt af sterrelsen af de preemier, deltageren har indtegnet i arets lab.

For feelles kontrollerede aktiver og aktiviteter indregnes en forholdsmaessig andel (svarende til pro rata konsolidering) i resultatop-
gorelse og balance, i overensstemmelse med relevante IFRS standarder.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem selskaber i Danske Bank koncernen foretages pa markedsmeessige vilkar og efter kontraktlig aftale mellem
virksomhederne, med mindre transaktionerne er ubetydelige.

Segmentrapportering

Koncernen er i regnskabet opdelt i to forretningssegmenter ud fra forskelle i produkter. Segmentet Traditionel omfatter traditionel
livsforsikring og pension med ydelsesgarantier samt Forenede Gruppeliv, og segmentet Markedsrenteprodukter omfatter pensions-
opsparing med markedsafkast. Syge- og ulykke omfatter skadesforsikring, som udover syge- og ulykkesforsikring bestar af Sundheds-
sikring, Kritisk sygdom og Sundhedsfremmer var tidligere et seerskilt segment, men henherer nu enten under segmentet Traditionel
eller Markedsrenteprodukter, idet Syge- og ulykkesforsikring betragtes som et komplementeert produkt til opsparingsprodukterne
under Traditionel og Markedsrenteprodukter, og har et integreret cash flow.

Resultat fer skat i segmentrapporteringen er opgjort efter samme regnskabspraksis som koncernregnskabet. Der foretages pree-
sentationsmaessige endringeriforhold til hovedposterne i resultatopgerelsen for koncernen il overensstemmelse med den segment-
rapportering, der anvendes internt af koncernens ledelse til vurdering af indtjening og allokering af ressourcer. Z£ndringerne fremgar
af reklassifikationskolonnen.

Transaktioner mellem segmenter afregnes pa markedsprisniveau eller omkostningsdaekkende basis. Centralt afholdte omkost-
ninger i stabs-, administrations- og backoffice-funktioner fordeles til forretningsomraderne ud fra forbrug og aktivitet til kalkule-
rede enhedspriser eller til markedspriser, hvis sadanne findes.

Der vises endvidere en geografisk segmentopdeling af preemier og aktiver, opdelt pa de lande, som koncernen operereri: Danmark
og Norge.

Omregning af transaktioner i fremmed valuta

Koncernregnskabet preesenteres i danske kroner, som er Forsikringsselskabet Danicas funktionelle valuta. Den funktionelle va-
luta i koncernens enheder er valutaen i det land, hvor enheden er hjemmeherende, idet de fleste indtaegter og udgifter afregnes i
hjemlandets valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til enhedens funktionelle valuta til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, som
opstar mellem valutakursen péa transaktionsdagen og afregningsdagen, indregnes i resultatopgerelsen.

Pa balancedagen omregnes monetzaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer af
moneteere aktiver og forpligtelser, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa balancedagen, indregnes i resultat-
opgerelsen.

Omregning af udenlandske enheder

Aktiver og forpligtelser i udenlandske enheder omregnes til danske kroner til balancedagens kurs. Indteegter og omkostninger
omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursgevinster og -tab ved omregning af nettoinvesteringen i en udenlandsk enhed
indregnes i anden totalindkomst. Nettoinvesteringen omfatter udover enhedens egenkapital og goodwill tillige investeringer i den
udenlandske enhed i form af efterstillet kapital.

Regnskabsmaessig sikring

Koncernen anvender derivater til sikring af renterisikoen pa fastforrentede forpligtelser, som males til amortiseret kostpris. Nar
visse kriterier er opfyldt, behandles den sikrede risiko regnskabsmeessigt som sikring af dagsveerdi. Renterisikoen pa de sikrede
forpligtelser indregnes til dagsveerdi som en veerdiregulering af de sikrede poster. Veerdireguleringen indregnes i resultatopgerel-
sen.

Koncernen anvender sikringsinstrumenter, der afdeekker udsving i sterrelsen af fremtidige pengestremme (hedge accounting jf.
IAS 39). £ndringen i dagsveerdien af sikringsinstrumenter der afdeekker udsving i betalingsstremme indregnes i anden totalind-
komst.

Safremt kriterierne for sikring ikke leengere er opfyldt, amortiseres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede post og
indregnes i resultatopgerelsen over den resterende lebetid.
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Finansielle forpligtelser i fremmed valuta anvendes til valutakurssikring af nettoinvestering i udenlandske enheder. Valutakursre-
gulering, der kan henferes til sikringsforholdet, indregnes i anden totalindkomst. Safremt kriterierne for sikring ikke lzengere er
opfyldt, indregnes valutakursregulering af de finansielle forpligtelser i resultatopgerelsen fra tidspunktet for sikringsforholdets op-
her.

Nar en udenlandsk enhed afhaendes, sker der indregning i resultatopgerelsen af de beleb, som har veeret indregnet i anden totalind-
komst i forbindelse med sikringsforholdet, herunder beleb indregnet i forbindelse med valutaomregning af den udenlandske enhed.

Forsikringskontrakter

Livsforsikringspolicerne opdeles i forsikrings- og investeringskontrakter. Forsikringskontrakter er kontrakter, som indeholder vee-
sentlige forsikringsrisici eller giver forsikringstager ret til bonus. Investeringskontrakter er kontrakter med ubetydelig forsikrings-
risiko og bestar af markedsrenteprodukter, hvor forsikringstageren beerer investeringsrisikoen.

Kontribution

Danica Pension og Danica Pensionsforsikrings overskudspolitik er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med bekendt-
garelsen om kontributionsprincippet. Bestanden af Danica Traditionel forsikringer er i begge selskaber opdelt i fire rentegrupper.
| Danica Pension er der fire omkostningsgrupper og to risikogrupper, mens der i Danica Pensionsforsikring er 2 omkostnings-
grupper og 3 risikogrupper.

Risikotillaeg kan indregnes, sa laenge der er tilstraekkeligt kollektivt bonuspotentiale i den enkelte gruppe.

Inden for hver rentegruppe kan tab daekkes kollektivt af gruppens kollektive bonuspotentiale, individuelle bonuspotentialer og for-
tjenstmargen, fer egenkapitalen daekker. Eventuelle tab pa risiko- og omkostningsgrupper, der ikke kan deekkes af de enkelte grup-
pers kollektive bonuspotentialer, skal deekkes af egenkapitalen.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af
Danica Pension) en andel af egenkapitalens overdeekning i forhold til kravet til tilstreekkelig kapitalgrundlag, safremt denne over-
deekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring fer privatiseringeni 1990. Dette geelder eventuel overdeekning
som konsolideres i egenkapitalen eller udloddes som udbytte, men omfatter ikke indbetalt egenkapital efter privatiseringen. Seer-
lige overskudsandele til disse forsikringstagere udgiftsferes i resultatopgerelsen under regnskabsposten "Zndring i livsforsik-
ringshenseettelser”™

RESULTATOPGORELSE

Livsforsikringspraemier

Lebende praemier og engangspraemier fra forsikringskontrakter medtages i resultatopgerelsen pa forfaldstidspunktet. Genforsik-
ringsandelen af preemierne fradrages. Praemier fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen og vises i noterne.

Investeringsafkast
Indteegter fra associerede virksomheder indeholder andel af resultat efter skat af associerede virksomheder samt realiserede
gevinster og tab ved salgi arets lab.

Indteegter af investeringsejendomme indeholder resultat ved drift af investeringsejendomme efter fradrag af udgift til ejendoms-
administration.

Renteindteegter og udbytter m.v. indeholder renter af obligationer, andre veerdipapirer, udlan og tilgodehavender. Endvidere indgar
udbytte af kapitalandele, bortset fra udbytte fra tilknyttede og associerede virksomheder.

Kursreguleringer indeholder realiserede og urealiserede gevinster og tab samt valutakursreguleringer pa investeringsaktiver
bortset fra associerede virksomheder.

Renteudgifter indeholder renter af ansvarlige 1an og evrig geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder portefeljestyringsgebyrer til kapitalforval-
tere, direkte handelsomkostninger, depotgebyrer samt egne omkostninger til administration af og radgivning vedrerende investe-
ringsaktiver.

PAL-skat
PAL-skatten udgeres af individuel PAL-skat, som beregnes af den lebende rentetilskrivning pa kundernes depoter, samt institut
PAL, som beregnes af henleeggelser til kollektiv bonuspotentiale m.v. PAL-skattesatsen udger 15,3 pct.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser f.e.r. (for egen regning) omfatter arets udbetalte ydelser pa forsikringskontrakter, efter fradrag for genforsik-
ringens andel. Forsikringsydelser fra investeringskontrakter medtages direkte i balancen.
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Zndringilivsforsikringshenseettelser

ZEndring i livsforsikringshenseettelser f.e.r. omfatter arets andring af livsforsikringshensaettelserne brutto med fradrag for genfor-
sikringens andel, bortset fra preemier og ydelser vedrerende investeringskontrakter. Savel Traditionel som Markedsrente indgar i
posten.

/Endring i kollektivt bonuspotentiale er en del af &ndring i livsforsikringshensesttelser og omfatter arets eendring i kollektivt bo-
nuspotentiale for de bonusberettigede forsikringer.

Zndringifortjenstmargen
/Endring i fortjenstmargen omfatter arets aendring i fortjenstmargen tilknyttet livsforsikring.

Forsikringsmeaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger omfatter periodiserede omkostninger forbundet med at erhverve og forny forsikringsbestanden. Ad-
ministrationsomkostninger omfatter evrige periodiserede omkostninger vedrarende forsikringsdriften.

Fordeling af ikke direkte henferbare omkostninger mellem erhvervelse og administration og mellem livsforsikring og syge- og ulyk-
kesforsikring er foretaget pa baggrund af fordelingsnegler baseret pa aktiviteter.

Resultatafheengiglen udgiftsferes i takt med optjeningen. En andel af arets resultatafthaengige len kan udbetales i form af betingede
aktier i Danske Bank A/S.

Overfort investeringsafkast
Det overferte investeringsafkast bestar af afkast til egenkapitalen samt afkast til syge- og ulykkesforsikring.

Syge- og ulykkesforsikring
Preemieindteegter f.e.r. medtages i resultatopgerelsen péa forfaldstidspunktet. Preemieindteegter, der opgeres efter fradrag for ska-
desuafheengige rabatter m.v. og afgivne forsikringspraemier, er periodiseret.

Forsikringsteknisk rente, der er et beregnet renteafkast af de gennemsnitlige forsikringsmeessige henseettelser f.e.r., overfares fra
investeringsafkast. Belebet beregnes ud fra den af Finanstilsynet offentliggjorte lebetidsafhaengige diskonteringssats. Den del af
foregelsen af preemie- og erstatningshensaettelserne, der kan henferes til diskontering, overferes fra preemierne/erstatningsudgif-
terne til modregning i den forsikringstekniske rente. Kursregulering indgér under investeringsafkast.

Erstatningsudgifter f.e.r. omfatter arets udbetalte erstatninger reguleret med andringen i erstatningshenseaettelser, herunder ge-
vinst eller tab pa tidligere ars henseettelser (aflebsresultat) samt eendring i risikomargen. Endvidere indgar udgifter til vurdering af
skadesager, udgifter til skadesbekaempelse samt et sken over de forventede omkostninger i forbindelse med administration og ska-
debehandling af de forsikringskontrakter, som virksomheden har indgéet. Derudover reguleres med andring i risikomargen. | de
samlede bruttoerstatninger modregnes genforsikringens andel.

For syge- og ulykkesforretningen opgeres fortjenstmargen uafheengig af livforretningen og med udgangspunkt i syge- og ulykkes-
forretningens aftaleperioder. For syge- og ulykkesforretningen er der ikke forventning om fremtidig indtjening indenfor aftaleperi-
oderne, hvorfor fortjenstmargen er nul. Safremt kontrakterne vurderes tabsgivende inden for garanterede aftaleperioder, hen-
saettes hertil.

Andre indtaegter
Andre indtaegter udgeres af formidlingsprovisioner.

Andre omkostninger
Omfatter omkostninger, der ikke direkte kan henferes til forsikrings- eller investeringsaktiviteter.

Skat

| resultatopgerelsen indregnes beregnet aktuel og udskudt skat af arets resultat fer skat samt efterregulering af tidligere ars be-
regnede skat. Indkomstskat af arets resultat indregnes i resultatopgerelsen pa grundlag af skattereglerne i de lande, hvor Danica
driver virksomhed. Skat i forbindelse med poster, der indregnes i anden totalindkomst, indregnes ligeledes i anden totalindkomst.

BALANCE

AKTIVER

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill forekommer ved overtagelse af virksomheder og bestar af forskelsvaerdien mellem kostprisen pa overtagne virksomhe-
der og dagsveerdien af overtagne nettoaktiver.

Goodwill fordeles pa forretningsomrader, som udger de mindste identificerbare pengestremsgenererende enheder, svarende til

den interne rapporteringsstruktur og det niveau hvorpa ledelsen overvager investeringen. Goodwill amortiseres ikke, men for
hvert forretningsomrade testes for veerdiforringelse en gang arligt eller hyppigere, hvis der er indikation pa veerdiforringelse.
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Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen, safremt den regnskabsmeessige veerdi af en pengestrems-
genererende enheds nettoaktiver overstiger den hejeste veerdi af nettosalgspris og nytteveerdi, der svarer til nutidsveerdien af
forventede fremtidige pengestremme fra enheden.

Goodwill vedrerende associerede virksomheder indregnes under "Kapitalandele i associerede virksomheder”. Den samlede regn-
skabsmeessige veerdi af kapitalandelen i den associerede virksomhed (inklusiv goodwill) udger den enhed, som testes for veerdi-
forringelse.

Veerdiforringelsestest for goodwill vedrerende dattervirksomheder baseres pa indtjenings- og udbytteestimater for budgetperio-
den efterfulgt af en terminalveerdi. Budgetperioden udger som udgangspunkt de naeste 5 ar. Safremt indtjeningen ikke forventes
at veere normaliseret indenfor 5 ar, forleenges perioden med eksplicitte indtjeningsestimater til at udgere op til 10 ar. De forven-
tede pengestremme tilbagediskonteres med 9 pct. efter skat, svarende til 12 pct. fer skat. For goodwilli associerede virksomheder
foretages veerdiforringelsestesten bl.a. ud fra arsregnskaber.

Til brug ved beregning af den pengestremsfrembringende dattervirksomheds kapitalveerdi er anvendt de pengestremme, der
fremgar af de seneste bestyrelsesgodkendte budgetter og prognoser for de kommende fem regnskabsar. For regnskabsar efter
budgetperioderne (terminalperioden) er der sket ekstrapolation af pengestremmene i den seneste budgetperiode korrigeret for
forventede veekstrater.

Den samlede forretning af de tilkebte 2 dattervirksomheder betragtes som en pengestremsfrembringende enhed (CGU) til brug
for impairmenttest.

De veesentligste forudsaetninger i veerdiforringelsestesten er veekst i terminal periode pa O pct., oginflation O pct. Felsomhedsbe-
regningerne viser alt andet lige at en reduceret fremtidig indtjening med mere end 5 % eller en stigning i solvenskravet (SCR) pa
16 % vil medfere nedskrivninger.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som Danica selv benytter til administration m.v. Afgraensningen mellem domicil- og investe-
ringsejendomme er neermere beskrevet under afsnittet "Investeringsejendomme”. Domicilejendomme vaerdiansesttes til dags-
veerdi efter de samme principper som koncernens investeringsejendomme se afsnittet "Investeringsejendomme”.

Stigningen i omvurderet veerdi indregnes i anden totalindkomst medmindre stigningen modsvarer en veerdinedgang, der tidligere
er indregnet i resultatopgerelsen. Fald i omvurderet veerdi indregnes i resultatopgerelsen medmindre faldet modsvarer en veerdi-
stigning, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst.

Afskrivning pa domicilejendomme foretages linezert baseret pa ejendommens forventede skrapveerdi og en skennet brugstid pa
50 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, som besiddes for at opna lejeindteegter og/eller kapitalgevinster, herunder ejendomme
udlejet under operationelle leasingaftaler. Investeringsejendomme er ejendomme, som koncernen ikke selv benytter til admini-
stration m.v., da sddanne ejendomme klassificeres som domicilejendomme. Ejendomme, som indeholder elementer af bade domi-
cil- og investeringsejendomme, opdeles forholdsmeaessigt pa de to ejendomstyper, hvis andelene kan frasaelges separat. | evrige
tilfeelde klassificeres sadanne ejendomme som investeringsejendomme, med mindre omfanget af koncernens egen anvendelse
udger 10 pct. eller mere af ejendommens samlede areal.

Investeringsejendomme indregnes ved keb til kostpris inklusiv transaktionsomkostninger og males efterfelgende til dagsveerdi.

Investeringsejendomme under opferelse males til kostpris indtil det tidspunkt, hvor dagsveerdien kan méales palideligt. Ved indika-
tion pa veerdiforringelse foretages vurdering af nedskrivningsbehov og der nedskrives til genindvindingsveerdien, som er den he-
jeste veerdi af nettosalgsprisen og nyttevaerdien.

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres ud fra en systematisk vurdering, baseret pa nutidsveerdien af ejendommenes
forventede betalingsstremme. Nutidsvaerdien opgeres ved diskontering med et for hver ejendom individuelt fastsat forrentnings-
krav (afkastprocent). Afkastprocenten afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og vedligehol-
delsesstand samt lejekontrakternes lebetid, lejeregulering og lejeres bonitet.

Finansielle instrumenter generelt
Klassifikation af finansielle aktiver og forpligtelser samt oplysning omindregningiresultatopgerelsen af renter og veerdiregulering
m.v. fremgéar af note 35 finansielle instrumenter.

Keb og salg af finansielle instrumenter indregnes péa afregningsdagen til dagsveerdi, der som hovedregel svarer til kostprisen.
Mellem handelsdagen og afregningsdagen indregnes sendringer i dagsveerdien af det uafviklede finansielle instrument.

For portefeljer af aktiver og forpligtelser med ensartede markedsrisici og som styres pa dagsveerdibasis veerdiansaettes portefal-
jen med udgangspunkt i midterpriser.
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Finansielle investeringsaktiver

Finansielle investeringsaktiver klassificeres pa indregningstidspunktet som finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med veer-
diregulering over resultatopgerelsen, idet disse aktiver styres pa dagsveerdibasis bl.a. som felge af samspillet med forsikringsfor-
pligtelserne. Undtagelse herfra er derivater, der per definition klassificeres som handelsportefelje, ogindlani kreditinstitutter, der
klassificeres som tilgodehavender.

Fastseettelse af dagsvaerdi er baseret pa noterede markedspriser for finansielle instrumenter handlet i aktive markeder. Nar der fore-
ligger et aktivt marked, foretages veerdiansaettelsen derfor med udgangspunkt i senest observerede markedspris pa balancedagen.

Nar et finansielt instrument er noteret i et marked, som ikke er aktivt, tager veerdianseettelsen udgangspunkt i den seneste transakti-
onspris. Der korrigeres for efterfelgende eendringer i markedsforholdene, bl.a. ved at inddrage transaktioner i lignende finansielle in-
strumenter, der vurderes gennemfert ud fra normale forretningsmaessige overvejelser. Nar derikke findes et marked, fastszettes dags-
veerdien for almindelige og mere simple finansielle instrumenter, sdsom rente- og valutaswaps og unoterede obligationer, efter almin-
deligt anerkendte veerdiansaettelsesmetoder. Der anvendes markedsbaserede parametre ved veerdianseettelsen.

For mere komplekse finansielle instrumenter, sdsom swaptioner, andre OTC-produkter samt unoterede kapitalandele anvendes veerdi-
anseettelsesmodeller, som typisk er baseret pa vaerdiansaettelsesmetoder generelt accepteret inden for sektoren. Resultatet af veer-
dianseettelsesmodeller er ofte udtryk for et sken over en vaerdi, som ikke ud fra markedsobservationer kan fastseettes entydigt. VVeerdi-
anseettelsen bliver derfor i visse tilfaelde gennemfart ved at inddrage risikofaktorer (likviditets- og modpartsrisiko) som yderligere pa-
rametre.

Regnskabsposten 'Derivater’ omfatter derivater, hvis dagsveerdi er positiv, mens derivater, hvis dagsveerdi er negativ, indgar under
posten "Anden geeld”.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter klassificeres pa indregningstidspunktet som finansielle aktiver designeret til
dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen, pa grund af samspillet med de tilherende forpligtelser.

Nar der foreligger et aktivt marked, anvendes den noterede officielle kurs pa balancedagen. Hvis noterede kurser pa et aktivt marked
ikke findes, fastseettes dagsveerdien ved anvendelse af almindeligt anerkendte veerdianseettelsesteknikker, efter samme principper,
som beskrevet for finansielle investeringsaktiver.

Tilgodehavender
Genforsikringsandele af de forsikringsmeessige hensaettelser vises opdelt pa praemiehensaettelser, livsforsikringshensesttelser og
erstatningshensaettelser.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi med fradrag af eventuel nedskrivning til
imedegaelse af tab.

FORPLIGTELSER OG EGENKAPITAL

Praemiehensaettelser

Preemiehensaettelserne vedrerer syge- og ulykkesforsikringer og afsaettes svarende til den del af de opkraevede praemier, hvis risi-
koperiode er pabegyndt inden regnskabsperiodens udgang og skal udgere den andel af modtagne og tilgodehavende bruttopreemier,
der svarer til den del af risikoperioden, der forleber efter balancedagen.

Livsforsikringshenseettelser

Livsforsikringshenseettelserne opgeres for hver forsikring pa basis af en nulkuponrentestruktur. Ved opgerelsen af livsforsikringshen-
seettelserne anvendes forudsaetninger om den forventede fremtidige dedelighed, invaliditetshyppighed samt forudseaetninger om om-
skrivning til fripalice og tilbagekeb. Forventninger til den fremtidige dedelighed baseres pa Finanstilsynets benchmark, mens de evrige
forventninger er fastlagt pa baggrund af erfaringer fra den eksisterende bestand af forsikringer. Der tillaegges en risikomargen, som
er fastlagt ved anvendelse af en margen pa dedelighedsintensiteterne og intensiteterne vedrerende omskrivning til fripalice og tilba-
gekeb. Risikomargenen er det beleb, som der pa markedet ma forventes at skulle betales til en erhverver af policen for, at denne vil
patage sig risikoen for, at omkostningerne ved at afvikle policen afviger fra nutidsveerdien af bedste sken over de betalingsstremme,
der afvikler policen.

Seerlige overskudsandele for regnskabsaret indregnes lebende i livsforsikringshensesttelserne.

Livsforsikringshenseettelserne opdeles i garanterede ydelser inkl. risikomargen, individuelle bonuspotentialer og kollektive bonus-
potentialer.

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstagerne. Garanterede ydelser er be-
regnet som nutidsveerdien af de aktuelt garanterede ydelser tillagt nutidsveerdien af de forventede fremtidige udgifter til admini-
stration og med fradrag af nutidsveerdien af de fremtidige praemier.
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Individuelle bonuspotentialer omfatter forpligtelser til at yde bonus over tid. Individuelt bonuspotentiale opgeres for bestanden af
bonusberettigede forsikringer, som forskellen mellem forsikringstagerens opsparing fratrukket nutidsvaerdien af policens garan-
terede ydelser. Derudover fratreekkes fortjenstmargenen. Bonuspotentialet kan ikke veere negativt.

Kollektivt bonuspotentiale er den del af veerdien af forsikringstagernes bonusret, der ikke er indeholdt i forsikringstagernes opsparing.
Hvis det individuelle bonuspotentiale er nul, vil eventuelt fortjenstmargen, der ikke er indeholdt i det individuelle bonuspotentiale, blive
finansieret af det kollektivt bonuspotentiale.

Hvis en rentegruppes realiserede resultat efter bonus er negativt, og hvis dette resultat ikke kan deekkes af gruppens kollektive bo-
nuspotentiale, anvendes individuelle bonuspotentialer og fortjenstmargen herende til gruppens forsikringer. Yderligere tab deekkes af
egenkapitalen.

Henseettelser til kollektivt bonuspotentiale omfatter forsikringstagernes andel af realiseret resultat for bonusberettigede forsikringer,
der endnu ikke er tilskrevet den enkelte forsikringstager.

Henseaettelserne til markedsrente produkterne opgeres til dagsveerdi med udgangspunkt i den enkelte forsikrings andel af de til-
knyttede investeringsforeninger og under hensyntagen til indgéede garantier. For den del af forsikringerne, der er tegnet med
garanti, opgeres veerdien af garanterede ydelser pa basis af de til Finanstilsynet anmeldte opgerelsesgrundlag.

Overfersler mellem aktiver tilknyttet kundemidler og egenkapitalmidler gennemferes til dagsveerdi. Forskellen mellem dagsveerdi
og regnskabsmeessig veerdi vedrerende overferte aktiver indregnes i kollektivt bonuspotentiale med modpost direkte pa egenka-
pitalen.

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter

Fortjenstmargen er nutidsveerdien af den endnu ikke indtjente fortjeneste udover betalingen for egenkapitalens risiko pa kontrak-
terne, og som forventes indregnet i resultatopgerelsen i takt med, at der ydes forsikringsdeekning og eventuelle andre ydelser under
kontrakten.

For kontrakter underlagt kontribution bestemmes fortjenstmargen med udgangspunkt i det anmeldte risikotilleeg for rentegrup-
perne. Dette risikotillaeg bestar af en del, som afspejler indtjening og en del, som afspejler egenkapitalens risiko. Sidstnaevnte opge-
res ud fra selskabets egen vurdering af egenkapitalens risiko.

For markedsrente- og gennemsnitsrenteprodukter, hvor livsforsikringer og syge-og ulykkesforsikringer er tegnet samlet, males disse
samlet. Det betyder, at fortjenstmargenen pa kundernes opsparingsdel reduceres med den del af en evt. hensaettelse til tab pa syge-
og ulykkesforsikringen, der kan indeholdes i fortjenstmargenen fer reduktion.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshenseettelserne udger et sken over forventede udbetalinger samt forfaldne, endnu ikke udbetalte forsikringsydelser
for koncernens syge- og ulykkesforsikringer. Hensaettelserne afvikles som lebende udbetalinger, og forpligtelsen opgeres som
nutidsvaerdien af de forventede fremtidige betalinger inklusiv omkostninger til afvikling af erstatningsforpligtelserne.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter

Pa skadeskontrakterne tillaegges en risikomargen, som er fastlagt ved anvendelse af en margen pa intensiteterne vedrerende
reaktivering og genoptagelse af skader. Risikomargenen er det beleb, som der pa markedet ma forventes at skulle betales til en
erhverver af policen, for at denne vil patage sig risikoen for, at omkostningerne ved at afvikle policen afviger fra nutidsveerdien af
bedste sken over de betalingsstremme, der afvikler policen.

Henseettelser til bonus og praemierabatter
Henseaettelsen til bonus og preemierabatter er belab, der tilfalder forsikringstagerne som felge af et gunstigt skadeforleb for inde-
veerende eller tidligere ar.

Udskudte skatteforpligtelser

Udskudt skat opgeres ud fra geeldsmetoden pa alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier pa aktiver
og forpligtelser. Udskudt skat indregnes i balancen under posterne "Udskudte skatteaktiver” og "Udskudte skatteforpligtelser” pa
grundlag af geeldende skattesatser.

Skatteaktiver vedrerende uudnyttede underskud og skattefradrag indregnes alene i udskudt skat, hvis det er sandsynligt at sa-
danne underskud og skattefradrag kan udnyttes.

Geeldsposter

Derivater males til dagsveerdi. Derivater med negativ dagsvaerdi indgar under posten "Anden geeld”. Qvrige geeldsposter males til
amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2018 29/83



Noter - Danica Pension Koncernen

Note

Ansvarlig lanekapital
Ansvarlig 1anekapital er efterstillede kapitalindskud, der omfatter udstedte obligationer. | tilfaelde af likvidation eller konkurs kan

ansvarlig lanekapital ferst geres geeldende efter de almindelige kreditorkrav. Den ansvarlige 1anekapital indgar i koncernens kapi-
talgrundlag.

Ansvarlig 1anekapital males til amortiseret kostpris suppleret med dagsveerdien af den sikrede renterisiko, jf. afsnittet om regn-
skabsmeessig sikring.

Egenkapital

Valutaomregningsreserve

Valutaomregningsreserven omfatter omregningsdifferencer opstaet ved omregning af resultat og nettoinvestering for udenland-
ske enheder fra deres funktionelle valutaer til danske kroner. Derudover indgar valutakursregulering af finansielle forpligtelser,
klassificeret som regnskabsmeessig sikring af nettoinvesteringen i udenlandske enheder.

Sikkerhedsfond
Sikkerhedsfonden kan i henhold til selskabets vedtaegter anvendes til styrkelse af de forsikringsmeessige henszettelser eller pa
anden made til fordel for de forsikrede. Henseettelserne til fonden fandt sted fer Danica Pension blev skattepligtig.

Foreslaet udbytte
Udbytte, som bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens godkendelse, indregnes som en saerskilt reserve i egenkapitalen. Ud-
bytte indregnes som en forpligtelse, nar generalforsamlingens beslutning foreligger.

Pengestremsopgerelse

Pengestremsopgerelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat fer skat og viser
koncernens pengestremme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter samt arets forskydning i likvider.

Likvider bestar af "Likvide beholdninger” samt "Indlan i kreditinstitutter”.

Noegletal

Koncernens negletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende
pensionskasser. De eksakte formler for beregningerne forefindes i regnskabsbekendtgerelsen. Afkastnegletallene er beregnet
som sammenvagtede afkast.

Femarsoversigten pa side 12 bestar af felgende negletal:
Afkastpct. relateret til gennemsnitsrenteprodukter
Afkastpct. relateret til markedsrenteprodukter
Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter
Omkostningsprocent af hensaettelser

Omkostninger pr. forsikret

Egenkapitalforrentning efter skat

OUh W=

Nedenfor er beskrevet pa hvilket grundlag de enkelte negletal beregnes:

1. Detinvesteringsafkast, der relaterer sig til gennemsnitsrenteprodukter sat i forhold til de gennemsnitlige livsforsikringshen-

seettelser og fortjenstmargen for gennemsnitsrenteprodukter.

Detinvesteringsafkast, der relaterer sig til markedsrenteprodukter sat i forhold til de gennemsnitlige livsforsikringshensaet-

telser og fortjenstmargen for markedsprodukter. Beleb vedrerende markedsrenteprodukter, hvor forsikringstagerne selv

veelger aktiverne, medregnes ikke.

3. Nogletallet opgeres som standardafvigelsen (SD) pa det manedlige afkast relateret til markedsrenteprodukter over de sene-
ste 36 maneder ved anvendelse af felgende skala fra 1 til 7:

n

Risikoklasse Pct.

SD > SD<
1,000 0,00 0,50
2,000 0,50 2,00
3,250 2,00 3,00
3,500 3,00 4,00
3,750 4,00 5,00
4,250 5,00 6,70
4,500 6,70 8,34
4,750 8,34 10,00
5,250 10,00 11,67
5,500 11,67 13,33
5,750 13,33 15,00
6,000 15,00 25,00
7,000 25,00

Standardafvigelsen konverteres til en risikokategori ved anvendelsen af felgende skala:
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Afkast-/risikoprofil

1 |2 [3 [4 [5 |6 [7
Lav risiko Hej risiko
Typisk lavt afkast Typisk hgijt afkast

4. Erhvervelses- og administrationsomkostninger for livforretningen sat i forhold til de gennemsnitlige retrospektive henseaet-
telser (se nedenfor).

5. Erhvervelses- og administrationsomkostninger for livforretningen sat i forhold til det gennemsnitlige antal forsikrede jf.
preemienoten. Antal forsikrede for gruppeliv veegter kun 10 pct.

6. Resultat efter skat sat i forhold til den gennemsnitlige egenkapital.

7. Solvensdaekning opgeres som forholdet mellem det kapitalgrundlag, der i henhold til geeldende regler var til radighed for
deekning af det solvenskapitalkrav (SCR), der var geeldende ved regnskabsarets udgang, opgjort i procent.

Negletal for Syge- og Ulykke:

1. Bruttoerstatningsprocent: Forholdet mellem erstatningsudgifter og preemieindteegter i skadesforsikring. Praemieindteegterne
reduceres med bonus og preemierabatter og tillaegges periodens aendring i fortjenstmargen og i risikomargen.

2. Bruttoomkostningsprocent: Forholdet mellem forsikringsmaessige driftsomkostninger og praemieindteegter i skadesforsikring.
Preemieindteegterne reduceres med bonus og preemierabatter og tillaegges periodens andring i fortjenstmargen og i risikomar-
gen. De forsikringsmeessige driftsomkostninger opgeres som summen af resultatposterne Erhvervelsesomkostninger og Ad-
ministrationsomkostninger.

3. Combined ratio: Summen af erstatningsprocenten og omkostningsprocenten.

4. Operatingratio: Beregnes som combined ratio, men baseret pa erstatnings-, omkostnings- og nettogenforsikringsprocenter,
hvor det allokerede investeringsafkast, svarende til det belaeb, der er opfart under forsikringsteknisk rente i resultatopgerelsen
er lagt til preemieindtaegter i neevneren.

5. Relativt aflebsresultat: Aflebsresultatet, i forhold til de primohensaettelser, det vedrerer.

Retrospektive hensaettelser

Indbetalte preemier med fradrag af udbetalte ydelser, betaling for omkostninger, regulering for risiko og med tilleeg af tilskrevet rente m.v.
pa den enkelte forsikring i princippet svarende til forsikringstagernes depoter.

Merhensaettelser

Merhenseettelser deekker over ekstra henseettelser som felge af et renteniveau, der er lavere end de grundlagsrenter, som ydelserne er
beregnet pa samt ekstra henseettelser til dedelighed m.v. Begrebet svarer til regnskabsbekendtgerelsens 'Akkumuleret veerdiregulering'.

Beretning
| beretningen pa side 5indgar tabellen Danica Koncernens resultat fer skat. Nedenfor er posterne i denne opstilling forklaret:

Forsikringsresultat, Traditionel. Posten indeholder risikoforrentning fra den traditionelle forretning (gennemsnitsrentemilje) i Danmark.
Endvidere indeholder posten portefaljeprovision for kapitalforvaltning i relation til det traditionelle milje.

Forsikringsteknisk resultat, Markedsrenteprodukter. Posten indeholder resultat fra forsikringsdriften af markedsrenteprodukter solgt i
Danmark, Sverige og Norge. Endvidere indeholder posten portefeljeprovision for kapitalforvaltning relateret til markedsrenteprodukter.

Resultat af forsikringsvirksomhed. Posten udger summen af de ovenstaende poster og udtrykker et forsikringsteknisk resultat der ikke
er pavirket af investeringsafkastet.

Investeringsafkast. Posten indeholder investeringsafkast fra allokerede aktiver til egenkapital og Syge-og Ulykke.
Andring i skyggekonto. Posten indeholder en hidtil tilgodehavende risikoforrentning fra 2015, som herefter er fuldt indteegtsfort.

Seerlige overskudsandele. Der henvises til afsnittet i regnskabspraksis omkring kontribution.
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Kommende standarder og fortolkningsbidrag

International Accounting Standards Board (IASB) har udsendt en reekke eendringer af de internationale regnskabsstandarder, ligesom
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) har udsendt en reekke fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt
i kraft. Ingen af disse forventes at fa veesentlig indflydelse pa koncernens regnskabsafleeggelse for 2019. | det felgende er omtalt de
standarder og fortolkningsbidrag, som forventes at fa indflydelse pa koncernens regnskabsafleeggelse.

!

IFRS 15, Revenue from Contracts with Costumers

IASB har udsendt IFRS 15 benaevnt "Revenue from Contracts with Costumers”, som skal erstatte principperne i IAS 18 og andre
standarder om indtaegtsindregning. IFRS 15 skal implementeres 1.januar 2019. IFRS 15 gaelder kun hvor andre IFRS’er ikke er geel-
dende, dvs. f.eks. ikke for forsikringskontrakter. | henhold til IFRS 15 skal indteegter indregnes i takt med, at forpligtelserne i henhold
til kontrakten opfyldes. Implementeringen af IFRS 15 vil ikke medfere neevneveerdig pavirkning af resultat eller egenkapital.

IFRS 16, Leases

IASB har udstedt IFRS 16 Leases, der treederi kraft .1 januar 2019. Danica koncernen har begreaensede leasede aktiver. De sterste
zndringer forventes derfor at veere i balancen, hvor leasede aktiver skal vises som et aktiv og en gaeld. Lejemal vil i visse tilfeelde falde
ind under IFRS 16. Implementeringen af IFRS 16 vil ikke medfere neaevnevaerdig pavirkning af resultat eller egenkapital, men eger
balancen med 322 mio. kr.

IFRS 17, Insurance Contracts

IFRS 17, som endnu ikke er godkendt af EU, forventes at skulle implementeres 1.januar 2021. IFRS 17 skal erstatte den nuveerende
IFRS 4. Det er Danicas forventning, at denne standard kan fa stor betydning for den fremtidige regnskabsafleeggelse, da standarden
definerer nye regler for opgerelse af henseaettelser og praesentation i resultatopgerelse og balance. Danica har derfori 2018 gennem-
fort en foranalyse, der har kortlagt betydningen for Danicas regnskab. Der har veeret foretaget en gennemgang af Danicas produkter
ift. klassificering og indregning og er fortaget en opdeling af bestanden i portefeljer. Der er lavet preveberegninger ved anvendelse af
de 3 malemetoder BBA (Building Bloch approach), VFA (Variabel Fee approach) og PAA (Premium Allocation approach) herunder
beregning af CSM (Contractual Service Margin). Preveberegningerne viser, at efter en overgangsperiode, vil resultat fer skat ikke
pavirkes veesentligt.
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Note Mio. kr.

2 FORRETNINGSSEGMENTER

Koncernens forretningssegmenter er opdelt ud fra forskelle i produkter. Segmentet Traditionel omfatter traditionel livsforsikring og pension med ydelses-
garantier, Forenede Gruppeliv samt Syge- og ulykkesforsikring tilknyttet de tradionelle policer.

Segmentet Markedsrente omfatter pensionsopsparing med markedsafkast samt Syge- og ulykkesforsikring tilknyttet policer

med markedsrente.

Markeds- Reklassi-
FORRETNINGSSEGMENTER 2018 Traditionel rente | alt fikation Koncern
Bruttopreemier 4809 24.709 29.518 29.518
- Bruttopreemier fra internt salg mellem segmenter 64 64 -64 0
Bruttopraemier fra eksternt salg 4.809 24.773 29.582 -64 29.518
- Bruttopreemier pa investeringskontrakter - -4811 4811 -4811
Bruttopreemier i resultatopgerelsen 4809 19.962 24.771 -64 24.707
Investeringsafkast allokeret til forsikringsresultat 1.904 -10.370 8.466 515 -7.951
Forsikringsydelser -13.230 -15.460 -28.690 64 -28.626
/ZEndring i henseettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter 8.027 5.924 13951 -61 13.890
Forsikringsmeessige driftsomkostninger i alt -616 -810 1.426 -32 -1.458
Resultat af genforsikring -8 -35 -43 -43
Andre indtsegter, netto 55 786 841 -695 146
Forsikringsresultat 941 -3 938 273 665
Seerlige overskudsandele -60 - -60 60 0
Investeringsresultat, egenkapital -73 2 -71 59 -12
Investeringsresultat, syge- og ulykke -69 -85 -154 153 -1
Resultat fer skat af opherende aktiviteter 75 75 75
Resultat fer skat, inkl. opherende aktiviteter 739 -11 728 -1 727
@vrige segmentoplysninger:
Renteindteegter 8.437 626 9.063
Renteudgifter -4.947 -179 -5.126
Resultat af associerede virksomheder,indre veerdi 501 - 501
Nedskrivning og afskrivning -39 -39 -78
Danica Pension koncernen haringen kunder, som bidrager med 10 pct. eller mere af indtaegterne.
FORRETNINGSSEGMENTER 2017
Bruttopraemier 3.984 22.922 26.906 271 26.635
Bruttopraemier fra eksternt salg 3.984 22.922 26.906 -271 26.635
- Bruttopreemier pa investeringskontrakter - -1.889 -1.889 - -1.889
Bruttopreemier i resultatopgerelsen 3.984 21.033 25.017 -271 24.746
Investeringsafkast allokeret til forsikringsresultat 3.135 9.975 13.110 587 13.697
Forsikringsydelser -12.058 -10.626 -22.684 271 -22413
/ZEndring i henseettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter 6.377 -20.072 -13.695 -141 -13.836
Forsikringsmeessige driftsomkostninger i alt -436 -587 1.023 7 -1.016
Resultat af genforsikring -18 1 -17 - -17
Andre indteegter, netto 82 621 703 -667 36
Forsikringsresultat 1.066 345 1411 -214 1.197
ZEndring i skyggekonto 85 85 -85 0
Seerlige overskudsandele -230 - -230 230 0
Investeringsresultat, egenkapital 10 6 16 156 172
Investeringsresultat, syge- og ulykke 42 45 87 -87 0
Resultat fer skat af opherende aktiviteter 56 56 56
Resultat fer skat, inkl. opherende aktiviteter 973 452 1.425 0 1.425
@vrige segmentoplysninger:
Renteindteegter 7.443 470 7913
Renteudgifter -3.688 -81 -3.769
Resultat af associerede virksomheder,indre veerdi 447 - 447

Danica Pension koncernen haringen kunder, som bidrager med 10 pct. eller mere af indtaegterne.
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Note Mio. kr. 2018 2017
2
fortsat
GEOGRAFISK FORDELING
Praemieindtaegter fra eksterne kunder medtages i det land, hvor kontrakten er solgt.
Aktiver omfatter alene immaterielle aktiver, materielle aktiver, investeringsejendomme og kapitalandele i associerede
virksomheder i henhold til IFRS og giver ikke et brugbart billede af koncernens aktiver til ledelsesmaessige formal.
Goodwill er fordelt til det land, hvor aktiviteten udferes, mens de evrige aktiver er fordelt pa baggrund af placering.
Preemier eksterne kunder Aktiver
2018 2017 2018 2017
Danmark 27.199 24.227 28.883 23.940
Norge 2.318 2.358 166 84
| alt 29517 26.585 29.049 24.024
3 BRUTTOPRZEMIER, inkl. indbetalte preemier pa investeringskontrakter
Direkte forsikringer:
Lebende preemier 15.587 12.803
Engangspraemier 12.658 12.801
Direkte forsikringer i alt 28.245 25604
Bruttopraemieri alt 28.245 25.604
| ovenstaende bruttopraemier udger de indbetalte preemier pa investeringskontrakter,
som ikke indgar i resultatopgerelsen:
Lebende indbetalinger 1.687 207
Engangsindbetalinger 3.123 1.681
Indbetalinger i alt 4810 1.888
Bruttopraemier i resultatopgerelsen i alt 23.435 23.716
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter tegningsforhold:
Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 22.4089 19.729
Individuelt tegnede forsikringer 3.925 4.325
Gruppelivsforsikringer 1911 1.550
| alt 28.245 25.604
Antal forsikrede, direkte forsikringer (1.000 stk.):
Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 490 417
Individuelt tegnede forsikringer 509 384
Gruppelivsforsikringer 625 458
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter bonusforhold:
Forsikringer med bonusordninger 4.159 3.489
Forsikringer uden bonusordninger 916 199
Forsikringer med egen investeringsrisiko 23.170 21.916
| alt 28.245 25.604
Przaemier, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopzel:
Danmark 25.815 23.061
Andre EU-lande 172 2.449
Q@vrige lande 2.258 94
| alt 28.245 25.604
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Note Mio. kr. 2018 2017
INDTAGTER AF INVESTERINGSEJENDOMME
Lejeindteegter 643 1.274
Driftsomkostninger -241 -299
Driftsomkostninger, ikke udlejede ejendomme - -136
| alt 402 839
Udlejning af investeringsejendomme sker som operationel leasing.
En del af leasingkontrakterne er uopsigelige for lejer i en arraekke.
Lebetidsfordeling af minimumsleasingsydelser for uopsigelige kontrakter:
Optillar 578 932
1-5ar 1.363 1.321
Over 5 ar 1.176 396
| alt 3.117 2.649
RENTEINDTZAGTER OG UDBYTTE
Renteindteegter af aktiver til dagsveerdi 9.075 7.856
Renteindteegter af aktiver til amortiseret kostpris 339 54
Udbytte 3.486 2.255
Indeksregulering 288 163
| alt 13.188 10.328
KURSREGULERINGER
Domicilejendomme - -7
Investeringsejendomme 613 237
Kapitalandele -5.028 7.321
Investeringsforeningsandele -1.751 1.061
Obligationer -932 -868
Andre udlan -192 170
Indlan i kreditinstitutter 53 -61
Derivater -7.213 2.398
Qvrige -1.916 -426
| alt -16.366 9.825
RENTEUDGIFTER
Renteudgifter af aktiver til dagsveerdi -4.895 -3.570
Renteudgifter af aktiver til amortiseret kostpris -216 -199
| alt -5.111 -3.769
UDBETALTE YDELSER
Direkte forsikringer:
Forsikringssummer ved ded -1.041 -834
Forsikringssummer ved invaliditet -323 231
Forsikringssummer ved udleb -876 -1.026
Pensions- og renteydelser -7.944 -7.043
Tilbagekeb -15.653 -11.042
Kontant udbetalte bonusbelab -1.308 -1.015
Direkte forsikringer i alt -27.145 -21.191
Invaliditetsbegraensende udgifter -14 -1
| alt -27.159 -21.192
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9 FORSIKRINGSM/ZESSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER
Provisioner for direkte forsikringer udger 237 221

Honorar til generalforsamlingsvalgt revision udger:
Honorar til Deloitte:

Lovpligtig revision af arsregnskab -16 -1,3
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed - -0,7
Skatteradgivning -0,5 -
Andre ydelser -1.3 -3,1
| alt 3,4 5,1

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til koncernen bestar primaert
af aktuar-, skatte- og regnskabsmaeessig finansiel due diligence i forbindelse med Danicas opkeb af SEB Pension.

Gennemsnitligt antal heltidsbeskeeftigede i aret 763 649
Antal heltidsbeskeeftigede ultimo aret 838 619
Personaleudgifter:

Lenninger -524 -387
Aktiebaseret vederlaeggelse -5 -3
Pensioner -78 -64
Andre udgifter til social sikring og afgifter -81 -58
Andet -62 -32
Personaleudgifter optjent i alt -750 -544

En uddybende beskrivelse af koncernens lenpolitik og udbetalte lenninger findes i "Aflenningsrapport 2018", som er tilgeengelig
pa hjemmesiden www.danicapension.dk fra medio marts 2019. Aflenningsrapport 2018 er ikke omfattet af revision.

Alle koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der sker indbetalinger til forsikringsselskaber, veesentligst Danica.
Disse udgiftsferes lebende.

Bestyrelseshonorarer (t.kr.)

Kim Andersen -367 -340
Kenneth Stricker-Nielsen (indtradt 1.7.2018) -75 -
Charlott Due Pihl -150 -150
Thomas Falck (udtradt 1.7.2018) -75 -150
Henrik Nielsen (indtradt 8.3.2016) -150 -150
Ib Katznelson -150 -150
Honorareri alt -967 -940
Heraf udvalgshonorarer -190 -190

Danicas bestyrelse aflennes med et fast honorar. Ud over det faste honorar ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens
udvalg.

Som medlem af bestyrelsen eller direktionen i andre selskaber i Danske Bank koncernen har Thomas F. Borgen optjent 11,9 mio. kr.
(2017 17,4 mio. kr), Tonny Thierry Andersen optjent 3,1 mio. kr. (2017 10,1 mio. kr) Jacob Aarup-Andersen optjent 9,0 mio. kr
(2017 8,6 mio. kr), Christian Baltzer optjent 3,1 mio. kr. og Kim Andersen optjent 0,3 mio. kr (2017 0,3 mio. kr.) i samlet vederlag
fra disse selskaber.

Der udbetales kun bestyrelseshonorar til ansatte i Danske Bank koncernen, som er medarbejdervalgte.

Vederlag til andre veesentlige risikotagere
Koncernen har for 2018 afholdt vederlag for i alt 44,9 mio. kr. til 29 veesentlige risikotagere (2017 32,2 mio. kr. til 31 vaesentlige risikotagere].
Vederlaget fordeler sig med fast vederlag 40,9 mio. kr. (2017 29,4 mio. kr.) og variabelt vederlag 4,0 mio. kr. (2017 2,8 mio. kr.).

Koncernen har ingen pensionsforpligtelse over for andre veesentlige risikotagere, idet disses pension er afdeekket ved indbetaling til bidragsbaseret
ordning gennem pensionsforsikringsselskab.

Aflenningsrapporten forventes feerdig sidst i februar 2019. Aflenningsrapporten vil blive offentliggjort i marts 20189, og vil indeholde
yderligere informationer om risikotageres aflenning. Aflenningsrapporten er tilgaengelig pa www.danicapension.dk/organisation/aflenning.
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9

fortsat

Direktionens vederleeggelse 2018

Variabelt Variabelt

Kontraktligt kontant aktiebaseret

vederlag Pension vederlag vederlag
Ole Krogh Petersen * -34 -0,5 -0,2 -0,2 -4,3
Jesper Melskov Heybye * -15 -0,2 -0,1 -0,1 -1,9
Seren Lockwood * 23 -04 -0,2 -0,2 3,1
Claus Harder -1.4 -0,2 -0,1 -0,1 -1,8
Per Klitgard -4,0 -03 -03 -0,3 -4,9
Anders Svennesen -05 -0,1 - - -0,6
Lars Ellehave-Andersen -1,1 -0,2 -0,1 -0,1 -1,5
| alt optjent -14.2 -19 -10 -10 -18,1
| alt udbetalt -169

Direktionens kontrakter opfylder lovkrav, der er tradt i kraft pr. 1. januar 2011, til aftaler om variabel len i finansielle virksomheder.

Direktionens vederleeggelse 2017

Variabelt Variabelt

Kontraktligt kontant aktiebaseret

vederlag Pension vederlag vederlag
Per Klitgard -4,7 -04 -05 -0,5 -6,1
Claus Harder* -39 -06 - - -4,5
Anders Svennesen* -35 -0,7 -06 -06 -54
Lars Ellehave-Andersen 3.4 -06 -04 -04 -4,.8
| alt optjent -155 23 -1.5 -1,5 -20,8
| alt udbetalt -25,5

* Ole Krogh Petersen indgéar i direktionen pr. 1. februar 2018, Jesper Melskov Heybye indgar pr. 1. maj 2018 og Seren Lockwood indgér pr. 14.juni 2018

Ole Krogh Petersen kan opsige sin stilling med 6 maneders varsel.
Danica Pension kan opsige Ole Krogh Petersen med 12 maneders varsel. Der udbetales ikke saerskilt fratraedelsesgodtgerelse.

Jesper Melskov Heybye kan opsige sin stilling med 3 maneders varsel.
Danica Pension kan opsige Jesper Melskov Heybye 7 maneders varsel. Der udbetales 3 maneders fratreedelsesgodtgerelse.
Seren Lockwood kan opsige sin stilling med 3 maneders varsel.

Danica Pension kan opsige Seren Lockwood med 16 maneders varsel. Der udbetales ikke seerskilt fratreedelsesgodtgerelse.

Per Klitgard udtradte af direktionen den 30. september 2018.

Claus Harder udtradte af direktionen den 30. april 2018.

Anders Svennesen udtradte af direktionen den 12. februar 2018.

Lars Ellehave-Andersen udtradte af direktionen den 30. april 2018.

Aktiebaseret vederleeggelse

Med virkning fra 2010 er en andel af den variable aflenning til direktionen samt udvalgte chefer og specialister tildelt i form af betingede aktier.

Betingede aktier i Danske Bank er til disposition op til fem &r fra tildeling under forudseetning af, at medarbejderen ikke har opsagt sin stilling,
bortset fra ved pensionering. For betingede aktier optjenti 2012-2018 er der, udover uopsagt stilling, tilknyttet krav om, at koncernen som hel-
hed og den konkrete afdeling, som medarbejderen er ansat i, opnar et vist resultat de neeste 4 ar.

Dagsveerdien af de betingede aktier opgeres som aktiernes kursveerdi fratrukket medarbejdernes betaling, hvis nogen.

Indre veerdi af betingede aktier udgiftsferes i optjeningsaret, mens tidsvaerdien periodiseres over den resterende serviceperiode,
svarende til bindingsperioden pa op til 4 ar.

Danica har afdeekket aktiekursrisikoen.

Det endelige antal betingede aktier, som tildeles for 2018, bestemmes ved udgangen af februar 2019.
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Aktiebaseret vederlag

Betingede aktier Antal

Ovrige Egenbetaling Dagsveerdi (DV)
Betingede aktier Direktion medarbejdere | alt kurs (kr.) Udstedelse Ultimo
Tildeling 2014
Primo 2017 4676 6.528 11.204 0,0-14 15 24
Disponeret 2017 -3.468 -5.685 -9.153 -
Fortabt 2017 - o]
Ultimo 2017 1.208 843 2.051 0,0-14 03 05
Disponeret 2018 -1.208 -843 -2.051
Fortabt 2018 - 0] - -
Ultimo 2018 o] 0] 0] 0,0-14 0,0 0,0
Tildeling 2015
Primo 2017 4.189 2311 6.500 0,0-14 1,1 1.4
Ultimo 2017 4.189 2311 6.500 1,1 16
Disponeret 2018 -2.600 -1.607 -4.207
Ovrige eendringer 2018 -1.589 1.589 0
Ultimo 2018 0] 2.293 2.293 0,0-1,7 04 03
Tildeling 2016
Primo 2017 5.892 2.047 7.939 0,0 15 1,7
BOvrige endringer 2017 - 272 272
Ultimo 2017 5.892 2.319 8211 0,00 15 2,0
Disponeret 2018 - -435 -435
B@vrige eendringer 2018 -5.892 5.892 0
Ultimo 2018 6] 7.776 7.776 0,0-1,7 1.4 10
Tildeling 2017
Tildelt 2017 5.158 4.743 9.901 0,0 24 24
Disponeret 2017 -2.252 -2.294 -4.546 0,0 - -
Fortabt 2017 - -650 -650
Ultimo 2017 2.906 1.799 4.705 0,00 1,1 11
Disponeret 2018 - -307 -307
BOvrige endringer 2018 -2.664 2.664 0
Ultimo 2018 242 4156 4.398 0,0 10 06
Tildeling 2018
Tildelt 2018 1.042 6.215 7.257 0,0 1,7 09
Disponeret 2018 -625 -3.016 -3.641
Fortabt 2018 - 231 -231
Ultimo 2018 417 2.968 3.385 0,00 08 04
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Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2018

Tildelingsar 2015-2018
Antal DV
Ole Krogh Petersen 659 0,1

P4 de tidspunkter, hvor de betingede aktier i 2018 blev stillet til medarbejdernes disposition,
var berskursen i gennemsnit 150,0.

Direktionens beholdninger og dagsveerdi heraf ultimo 2017

Tildelingsar 2014-2017

Antal DV
Per Klitgard 6.070 15
Claus Harder 11.057 2,7
Lars Ellehave-Andersen 536 0,1
Anders Svennesen 3.077 0,7

Pa de tidspunkter, hvor de betingede aktier i 2017 blev stillet til medarbejdernes disposition,
var berskursen i gennemsnit 241,5.
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10 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING
Aflebsresultat vedrerende tidligere ari alt:
Brutto 17 11
For egen regning 19 21

Beregning af forsikringsteknisk rente samt investeringsafkast:

Forsikringsteknisk rente, beleb 116 89
Diskontering erstatningshenszettelse -296 -208
Diskontering stigende risiko med alder - -6
Forsikringsteknisk rente f.e.r. - efter diskontering -180 -125
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 108 298
Kursregulering erstatningshensaettelser 34 2
Investeringsafkast i alt, inkl. kursreguleringer 142 300
Heraf overfert til forsikringsteknisk rente -116 -89
Investeringsafkast 26 211
Antal erstatninger (stk.) 1.496 1.206
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 10 0.9
Erstatningsfrekvensen 0,5% 0,5%
Bruttopraemieindtaegter, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopzel:

Danmark 1410 875
Andre EU-lande 12 104
@vrige lande 103 3
| alt 1.525 982

11 ANDREINDTAGTER

Provisioner fra fondsforvaltere m.v. 147 40
Provisioner fra accessorisk virksomhed 4

| alt 151 40
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12 RESULTAT FOR SKAT
Danica Pensions og Danica Pensionsforsikrings overskudspolitik for 2018 er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med kontributions-
bekendtgerelsen og vejledning om markedsdisciplin. Arets resultat i Danica Pension bestar af investeringsafkastet af de til egenkapitalen
allokerede aktiver plus resultater af markedsrente, Danmark, det udenlandske datterselskab, resultat af Forenede Gruppeliv, syge- og
ulykkes resultat, resultat af Danica Pensionsforsikring og Danica Administration samt et risikotilleeg af de forsikringsmeessige henseettelser fra
de fire rentegrupper, samt en andel af risikoresultat fra risikogrupperne og omkostningsresultat fra omkostningsgrupperne.
Arets resultat i Danica Pensionsforsikring bestar af investeringsafkastet af de til egenkapitalen allokerede aktiver plus resultater af markeds-
rente, resultat af livsvarige livrenter uden ret til bonus, resultat af Forenede Gruppeliv, syge- og ulykkes resultat, samt et risikotilleeg af de
rentegrupper, samt en andel af risikoresultat fra risikogrupperne og omkostningsresultat fra omkostningsgrupperne.
forssikringsmaessige henseettelser fra de fire rentegrupper, samt risikoresultat fra risikogrupperne og omkostningsresultat fra
omkostningsgrupperne.

Saldoen pa skyggekontoen pr. 31.12.2015 kan indregnes i perioden 2016-2020, Hvis indregning ikke sker,

fortabes 20 pct. af saldoen pr. ar. Skyggekontoen forrentes med samme afkast som de til egenkapitalen
allokerede obligationer. Skyggekontoen er fuldt indteegtsfert i begge selskaber.
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13 SKAT
Arets skat kan opdeles saledes:
Skat af arets resultat -88 -200
Skat af anden totalindkomst:
Hedge af udenlandske enheder -9 -8
Hedge af virksomhedskeb 14 4
| alt -83 -204

Skat af arets resultat fremkommer séaledes:

Aktuel skat -155 -303
Efterregulering af tidligere ars aktuelle skat 67 103
| alt -88 -200
Effektiv skatteprocent:

Dansk skatteprocent 22,0 22,0
Efterregulering af tidligere ars beregnede skat -10,2 -7.4
Ikke skattepligtige indtaegter og ikke fradragsberettigede udgifter 18 -
Effektiv skatteprocent 136 14,6

Udskudt skat
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:

Udskudt skatteforpligtelser 1.649 1.666
Udskudt skat, netto 1.649 1.666
Udskudte skatteforpligtelser fordelt pa hovedposter:

Immaterielle aktiver 359 -2
Materielle aktiver -9 -7
Investeringsejendomme 1.283 1.674
Finansielle investeringsaktiver -6 o]
Fremfert negativ PAL 6] 3
Andet 22 -2
| alt 1.649 1.666

Udover den i balancen afsatte udskudte skat pahviler der ingen udskudt skat vedrerende aktier i tilknyttede virksomheder.

14 RESULTAT EFTER SKAT AF OPHORENDE AKTIVITETER

Livforretning

Praemier 804 977
Forsikringsydelser -115 -118
Investeringsafkast -1.819 3.699
/Endring i forsikringsmaessige henszettelser 1.310 -4.376
Forsikringsmeessige driftsomkostninger -243 -255
Resultat af afgiven forretning 6] -8
Forsikringsteknisk resultat, Liv -63 -81

Syge- og ulykkesforretning

Bruttopreemieindtaegter 8 8
Bruttoerstatningsudgifter 9 9
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -6 -7
Resultat af afgiven forretning 1 -11
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 6] 0
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -6 -1
Egenkapitalens investeringsafkast -13 -9
Andre indteegter 156 147
Resultat for skat 74 56
Skat 3 0
Arets resultat 77 56
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15 IMMATERIELLE AKTIVER

Kostpris primo 167 181
Valutakursregulering -2 -14
Tilgangi arets lab 3.759
Kostpris ultimo 3.924 167
Arets afskrivninger -78 -
Ned- og afskrivninger ultimo -78
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 3.846 167
De immaterielle aktiver vedrerer goodwill vedrarende tilkebet af norske aktiviteter i 2007, samt tilgang af goodwill og
veerdi af kundeforhold (VIF aktiv) i 2018 i forbindelse med kebet af de tidligere SEB selskaber 7.juni 2018.
Veerdien af kundeforhold afskrives linesert over 10 &r fra 1.juni 2018.
For neermere beskrivelse henvises til note 1.
16 DOMICILEJENDOMME
Kostpris primo 48 48
Kostpris ultimo 48 48
Afskrivninger primo
Afskrivninger ultimo -4
Omvurdering primo -2 -1
Arets nedskrivninger -1
Omvurdering ultimo -2 -2
Regnskabsmaessig veerdi ultimo a2 42
Den regnskabsmeessige veerdi ultimo indgar séledes i koncernens balance:
Domicilejendomme 42 43
Af &rets nedskrivninger er 1 mio. kr.indregnet i anden totalindkomst og overfert til opskrivningshenleeggelser
under egenkapitalen mens 1 mio. kr. er overfert til kollektivt bonuspotentiale.
Det veegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til
grund for de enkelte ejendommes dagsveerdi udger: 7.5% 7.5%
17 INVESTERINGSEJENDOMME
Dagsveerdi primo 26.104 26.835
Tilgangi arets leb, herunder forbedringer 7.523 4.145
Afgangi arets leb -13.946 -5.121
Dagsveerdiregulering 1.187 245
Dagsveerdi ultimo 20.868 26.104
Veerdien ultimo indgar saledes i koncernens balance:
Investeringsejendomme 15.341 20.304
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 5.527 5.800
Det veegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til
grund for de enkelte ejendommes dagsveerdi udger for:
Butikscentre 4,8% 55%
Erhversejendomme 51% 4,6%
Boliger 41% 3.6%

Veerdianseettelse af investeringsejendomme er baseret pa forventede pengestremme og et for hver ejendom individuelt fastsat
forrentningskrav, som afspejler et salg mellem uafhaengige parter under aktuelle markedsforhold. Forrentningskravene anvendt
i veerdianseettelsen liggeriintervallet 2,5-10,0 pct. (2017: 2,5-10,0 pct.) og udgjorde i gennemsnit 4,8 pct. (2017: 4,8 pct.).
Foregelse af forrentningskravet med 1,0 procentpoint, vil reducere dagsveerdien ultimo 2018 med 2.550 mio. kr.

Alle investeringsejendomme er placeret i niveau 3. For beskrivelse af de enkelte niveauer henvises til note 33.
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18 KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG FZALLESLEDEDE VIRKSOMHEDER
Kostpris primo 2.768 2.222
Tilgang 14.467 603
Afgang -7.342 -57
Valutaomregning 5
Kostpris ultimo 9.898 2.768
Op- og nedskrivninger primo 1.593 1.265
Andel af resultat 511 386
Udbytte -100 -51
Tilbageferte op- og nedskrivninger -1.053 -
Valutaomregning 13 -7
Op- og nedskrivninger ultimo 964 1593
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 10.862 4361
Den regnskabsmeessige veerdi ultimo indgar séledes i koncernens balance:
Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder 9.819 3.512
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 1.043 849
Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder bestar af:
Ejer- Aktiver Ind-
Navn og hjemsted Aktivitet andel ialt Forpligtelser teegter Resultat
Levholm P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 431 89 ] 0
Gro Fund Il K/S, Kebenhavn Investeringsselskab 27% 0 0 ] 0
Aquaporin, Kongens Lyngby Investeringsselskab 25% 227 45 2 -62
Maritime Fund | K/S, Hellerup Investeringsselskab 26% 1959 1.065 46 -43
K/S ERDA II, Arhus Ejendomsselskab 96% 112 112 ] 0
Komplementarselskabet ERDA Il ApS, Arhus Ejendomsselskab 96% 0 0 6] 0
Danske Shoppingcentre P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 14276 386 665 686
Danske Shoppingcentre FC P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 1.347 17 65 72
Komplementarselskabet Danske Ejendomsselskab 50% 0 0 0 0
Shoppingcentre ApS, Kebenhavn
Komplementarselskabet Danske Ejendomsselskab 50% 0 0 0 0
Shoppingcentre FC ApS, Kebenhavn
Samejet Nymellevej 59-91, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 646 12 31 42
Udviklingsselskabet CO P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 553 536 2 1
Komplementarselskabet C@ ApS, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 0 0 0] 0
Gro Fund | K/S, Kebenhavn Investeringsselskab ~ 100% 714 1 0 -17
ERDA | P/S,Arhus Ejendomsselskab 100% 406 294 5 5
ERDA | Komplementarselskab ApS, Arhus Ejendomsselskab 100% 0 0 ] 0
G.S.V. Holding A/S, Hedehusene Investeringsselskab 23% 1.597 1.056 844 42
Capital Four - Strategic Lending Fund K/S, Investeringsselskab 33% 1.241 132 57 49
Kebenhavn
De anferte regnskabsoplysninger er ifelge selskabernes seneste offentliggjorte arsrapport.
Koncernen har ingen associerede virkomheder af veesentlig betydning.
19 KAPITALANDELE
Noterede kapitalandele 7.781 8.151
Unoterede kapitalandele 15.760 7.680
| alt 23.541 15831
20 OBLIGATIONER
Noterede obligationer 156.893 134.207
Unoterede obligationer 5.584 -
| alt 162477 134.207
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21 DERIVATER
Koncernen anvender derivater, herunder terminer og swaps, til styring af eksponering overfor valuta-, rente- og
aktierisici. Herudover anvendes derivater til afdeekning af ydelsesgarantier og af andre rentebzerende forpligtelser.
Se nzermere beskrivelse af risikostyring i note 34.
Derivaterindregnes og males til dagsveerdi i regnskabet.

Koncernens udstedte efterstillede kapitalindskud er fastforrentede. Disse indregnes til amortiseret kostpris i
regnskabet. De grundlzeggende regnskabsbestemmelser medferer saledes, at dagsveerdien af renterisikoen pa
fastforrentede udlan ikke indgéar i resultatopgerelsen, mens dagsvaerdiudsving pa det risikoreducerende afledte
finansielle instrument skal resultatferes. | regnskabet anvender koncernen regnskabsreglerne for sikring af dags-
veerdi, nar renterisikoen pa fastforrentede finansielle forpligtelser er afdeekket med derivater. Jf. note 33.

Der er indgéet collateral aftaler vedrerende en del af derivaterne og i den forbindelse har koncernen modtaget
sikkerhedsstillelse i form af likvide obligationer svarende til en dagsveerdi pa 2.039 mio. kr.i 2018 og
2.225 mio. kr.i2017.

Nominel Positiv Nominel Negativ
2018 veerdi dagsveerdi veerdi dagsveerdi
Valutakontrakter:
Valutakontrakter 80.294 946 219.647 2.356
Optioner 32.197 842 33615 702
Rentekontrakter:
Rentekontrakter 1.928.722 34.788 2.344.363 31.023
Optioner 630.883 19.104 1.452.172 18.527
Aktiekontrakter:
Aktiekontrakter 4451 149 15.331 1.038
Optioner 1 92 0 1
Derivateri alt 2.676.548 55.921 4.065.128 53.647
2017
Valutakontrakter:
Valutakontrakter 74.602 905 101433 252
Optioner 22.335 201 20.288 50
Rentekontrakter:
Rentekontrakter 696.884 11.348 754.880 13.191
Optioner 133.050 3.013 174.379 3.145
Aktiekontrakter:
Aktiekontrakter 1.033 682 1.020 408
Optioner 7 0 3 0]
Derivateri alt 927911 16.149 1.052.003 17.046

Den positive dagsveerdi ultimo indgar séaledes i koncernens balance:
Derivater 38.788 15.214
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 17.133 935

22 ANDRE FINANSIELLE INVESTERINGSAKTIVER
Heriindgar investeringer i virksomheder i Danske Bank koncernen séledes:

Kapitalandele 351 454
Obligationer 46.580 32.386
Indlan i kreditinstitutter 2.564 2.688
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 3.303 1.857
Qvrige 5271 5439
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23  INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER
Bestar af investeringsforeninger, hvori de underliggende aktiver opdeles séledes:

Med garanti Uden garanti

Investeringsejendomme 1578 4905 6.483 5.800
Kapitalandele 21.722 81.323 103.045 138.236
Obligationer 48.601 40.742 89.343 63.245
Indlan i kreditinstitutter 1 1491 1492 3.651
Derivater 13435 3.698 17.133 936
| alt 85.337 132.159 217.496 211.868
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter er opdelt saledes:

Forsikringskontrakter 159.804 145.700
Investeringskontrakter 57.692 66.168
| alt 217.496 211.868

24  GENFORSIKRINGSANDELE AF DE FORSIKRINGSMZSSIGE HENSZATTELSER | ALT

Primo 120 149
Tilgang ved virksomhedskeb 386

Afgang vedrerende altiver i midlertidig besiddelse -24 -
Indbetalte preemier 93 103
Udbetalte ydelser -134 -75
Rentetilskrivning 0 -
Dagsveerdiregulering 0

Valutaomregning -1 -
ZEndring i erstatningshenseettelser 45 6
@vrige andringer -92 -63
Ultimo 393 120

25  LIVSFORSIKRINGSHENSATTELSER, MARKEDSRENTEPRODUKTER
Livsforsikringshenszettelser, markedsrenteprodukter er opdelt saledes:

Forsikringskontrakter 150.166 144.692
Investeringskontrakter 46.999 60.312
Livsforsikringshenszettelser, markedsrenteprodukter i alt 197.165 205.004
Henseettelser for unit-linked kontrakter uden garanti 141.143 177.801
Henseettelser for unit-linked kontrakter med investeringsgaranti 56.022 27.203
Livsforsikringshenszettelser, markedsrenteprodukter i alt 197.165 205.004

26 HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT

Primo 363.462 340.467
Tilgang ved virksomhedskeb 103.387 -
Afgang virksomhed i midlertidig besiddelse -54.709 -
Indbetalte preemier 28.246 38.318
Udbetalte ydelser -30.932 -27.964
Rentetilskrivning -6.977 15.094
Dagsveerdiregulering -325 58
Valutaomregning -149 -2.356
ZEndring i erstatningshenseettelser 265 -112
ZEndring i kollektivt bonuspotentiale -2.379 -158
/Endring i fortjenstmargen 66 36
@vrige andringer -708 79
Ultimo 399.247 363.462

For neermere beskrivelse af opgerelsesmetoder for hensaettelserne henvises til anvendt regnskabspraksis i note 1.

27 GALDTIL KREDITINSTITUTTER

Geeld i forbindelse med repoforretninger 15.358 18.028
Anden geeld til kreditinstitutter 2.007 5
| alt 17.365 18.033
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28 ANDEN GALD
| anden geeld indgar:
Derivater med negativ dagsveerdi 53.647 17.046
Pensionsafkastskat 465 1.966
Personale forpligtelser 61 73
29 ANSVARLIG LANEKAPITAL
Ansvarlig lanekapital, er 1an som i tilfeelde at selskabets likvidation eller konkurs ferst fyldestgeres efter de almindelige kreditorkrav.
Ansvarlig lanekapital medregnes i Kapitalgrundlagen mv. i henhold til bekendtgerelse om opgerelse af Kapitalgrundlag for forsikringsselskaber
og forsikringsholdingvirksomheder og om opgerelse af kapitalgrundlag for visse fondsmaeglerselskaber §§ 36-38.
Tilbage-
Rente- betalings-
Valuta Lantager Note Hovedstol sats  Modtaget Forfald kurs
EUR Danica Pension a) 500 4,38 2015 2045 100 3.850 3.717
Ansvarlig lanekapital 3.850 3.717
Underkurs -24 -31
Sikring af renterisiko til dagsveerdi 140 179
| alt, svarende til dagsveerdi 3.966 3.865
Ved opgerelse af Kapitalgrundlaget er der medregnet 3.966 3.865
Omkostninger ved optagelse og indfrielse
a) Lanet blev optaget 29. september 2015 og er noteret pa Irish Stock Exchange. Lanet kan indfries fra september
2025. Lanet forrentes med 4,375% arlig indtil 29. september 2025 hvor der vil veere et step-up.
Renten udgjorde 119 mio. kr. for 2018 (119 mio. kr. for 2017).
| den viste opstilling er den ansvarlige 1anekapital optaget til amortiseret kostpris suppleret med dagsveerdien
af den sikrede renterisiko.
30 SIKKERHEDSSTILLELSE OG EVENTUALFORPLIGTELSER
Til sikkerhed for forsikredes opsparing er registreret aktiver for i alt: 409.732 365.275
Der er udstedt ejerpantebreve, der ligger til sikkerhed for de forsikringsmaessige forpligtelser, for i alt 75 75
Koncernen har til sikkerhed for derivatforretninger afgivet obligationer svarende til en dagsveerdi pa i alt 12.186 7.341
Minimumsleasingydelser vedrerende biler udger 5 6
Koncernen har indgaet kontraktlige forpligtelser til at kebe, opfere eller om- og tilbygge inve-
steringsejendomme eller til at reparere, vedligeholde eller forbedre disse for et beleb pa 566 2492
Koncernen har givet tilsagn om deltagelse i alternative investeringer med et beleb pa 22.218 11.505
Koncernen er frivilligt momsregistreret vedrerende visse ejendomme, og der hviler herpa en resterende
momsreguleringsforpligtelse pa 278 743
Koncernen heefter som deltager i interessentskaber for en geeld pa i alt 12 10

Koncernens selskaber er sambeskattet med alle enheder i Danske Bank koncernen og hzefter solidarisk for
disses danske selskabsskatter og kildeskatter mv.

Koncernens danske selskaber er feellesregistreret for lensumsafgift og moms og heefter solidarisk herfor.

Danica Pension hzfter solidarisk med de evrige deltagere for forsikringsmeessige forpligtelser vedrerende
samtlige policer, der administreres af Forenede Gruppeliv A/S.

Koncernens sterrelse og forretningsomfang indebzaerer, at koncernen til stadighed er part i diverse
retssager.
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31 NARTSTAENDE PARTER
Danske Bank A/S med hjemsted i Kebenhavn, besidder 100% af aktiekapitalen i Forsikringsselskabet Danica,
som er moderselskab til Danica Pension, og har dermed bestemmende indflydelse pa Danica Pension koncernen.
Danske Bank A/S er det everste moderselskab for Danica Pension koncernen.

Transaktioner med neertstaende parter indgas og afregnes pad markedsbaserede vilkar.
Koncernens IT-drift og -udvikling, intern revision, personaleadministration, logistik og
markedsfering m.v. varetages af Danske Bank. Herudover varetager Danske Bank portefeljeforvalt-
ning og veerdipapirhandel.

Danica Pension koncernen har haft nedenstdende transaktioner og mellemvaerender af sterre betydning med evrige
selskaber i Danske Bank koncernen. Se endvidere investeringer i note 22.

IT-drift og -udvikling -192 -181
@vrige administrative ydelser -207 -91
Provision for salg af forsikringer og betjening af portefeljen -194 -150
Ordinzert honorar for portefeljeforvaltning -631
Performance honorar for portefeljeforvaltning - -9
Depotgebyr og kurtage ved handel med kapitalandele m.v. i alt netto -88 -59
Renteindteegter -548 674
Renteudgifter -14 -13
Lejeindteegter fra udlejning af lokaler 4 12
Geeld til kreditinstitutter 168 2
Derivater med negativ dagsveerdi 14.590 14.756

Endvidere varetager Danica koncernen arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger for Danske Bank
koncernen og neertstaende parter dertil.

Danica Pension har ydet et 1an til sit moderselskab Forsikringsselskabet Danica 1.200 1.200

Udlan til associerede virksomheder omfatter ansvarlige 1&n, som er ydet pa lige vilkar med de evrige investorer.

32 BALANCENS POSTER FORDELT EFTER FORVENTET FORFALDSTIDSPUNKT

2018 2017

<1lar >1ar <1lar >1ar
Aktiver
Immaterielle aktiver - 3.847 - 168
Materielle aktiver - 42 - 42
Investeringsaktiver 10917 258.929 7.084 199.278
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 1.593 215.903 102 211.766
Tilgodehavender 5411 - 3475 -
Andre aktiver 63.294 - 2.460
Periodeafgransningsposter 6.086 - 3.146
Aktiveri alt 87.301 478.721 16.267 411.254
Forpligtelser
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 30.606 368.641 33.018 330.444
Qvrige forpligtelser 94.220 51.189 40.644 5.468
Forpligtelseri alt 124.826 419.830 73.662 335912
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33  FINANSIELLE INSTRUMENTER

Dagsveerdi Amortiseret kostpris *
Fair value Tilgode- Forpligt-

2018 Handel Designeret hedge havender elser | alt
Kapitalandele 23.541 23.541
Investeringsforeningsandele 16.364 16.364
Obligationer 162477 162477
Andre Udlan 1.625 1625
Indlan i kreditinstitutter 1.345 1.345
Derivater 38.788 38.788
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 217.496 217.496
Tilgodehavender 3.022 3.022
Likvide beholdninger 3.408 3.408
Finansielle aktiveri alt 38.788 422.848 6.430 468.066
Henseettelser for markedsrente-produkter,
investeringskontrakter 46.999 46.999
Geeld til kreditinstitutter 17.365 17.365
Derivater 53.647 53.647
Ansvarlig lanekapital 140 3.662 3.802
Finansielle forpligtelseri alt 71.012 46.999 140 3.662 121.813
2017
Kapitalandele 15.831 15831
Investeringsforeningsandele 7.242 7.242
Obligationer 134.207 134.207
Andre Udlan 2.132 2.132
Indlan i kreditinstitutter 7614 7614
Derivater 15.215 15215
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 208.217 3.651 211.868
Tilgodehavender 1.055 1.055
Likvide beholdninger 2.294 2.294
Finansielle aktiveri alt 15.215 367.629 14614 397.458
Henseettelser for markedsrente-produkter,
investeringskontrakter 60.312 60.312
Geeld til kreditinstitutter 18.033 18.033
Derivater 17.046 17.046
Ansvarlig lanekapital 106 3.696 3.802
Finansielle forpligtelseri alt 17.046 60.312 106 21.729 99.193

Indregning i resultatopgerelsen:

Valutakursregulering pa tilgodehavender og forpligtelser malt til amortiseret kostpris indgar i resultatopgerelsen under kursreguleringer

med -13 mio. kr.i 2018 0g 57 mio. kr.i2017.

Resterende del af investeringsafkast, der indgar i resultatposterne renteindteegter og udbytter m.v; renteudgifter samt kursreguleringer,

vedrerer finansielle instrumenter til dagsveerdi.
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33
fortsat

Finansielle instrumenter indregnet til dagsveerdi
Dagsveerdi er den pris, der ville blive opn&et ved salg af et at aktiv, eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en normal transaktion
mellem markedsdeltagere pa malingstidspunktet.

Niveau 1: Noterede priser
Opgerelsen til dagsveerdi er baseret pa de noterede priser, der fremkommer i forbindelse med omsaetning i aktive markeder.
Findes der et aktivt marked for bersnoterede kapitalandele, obligationer, afledte finansielle instrumenter m.m., males som
udgangspunkt til lukkekursen pa balancedagen.

Niveau 2: Observerbare input
Er der ikke noteret en lukkekurs, anvendes en anden offentlig kurs, der ma antages bedst at svare hertil, i form af indikative
priser fra banker/brokere. Aktiver af denne type er bl.a. hedgefonds, CDO’s og kreditobligationer. For noterede papirer, hvor
lukkekursen ikke afspejler dagsveerdien, anvendes valueringsteknikker eller andre observerbare oplysninger til fastlaeggelse
af dagsveerdien. Nar der ikke findes et aktivt marked for et finansielt instrument, anvendes valueringsteknikker, hvor input
er baseret pa observerbare markedsdata. Afhaengigt af aktivets eller passivets karakter kan der vaere tale om beregning ud
fra grundleeggende parametre som rente, valutakurser og volatilitet eller ved sammenligning med handelspriser for
tilsvarende instrumenter.

Niveau 3: lkke-observerbare input
| visse tilfeelde kan veerdianseettelsen ikke alene baseres pa observerbare markedsdata. | disse tilfaelde anvendes
veerdianseettelsesmodeller, der kan indebeere sken over savel fremtidige forhold som karakteren af den aktuelle markedssituation.
| dette niveau placeres bl.a. unoterede aktier samt investeringsejendomme preesenteret i note 17.

Til brug for veerdiansaettelsen af de unoterede investeringer tages der udgangspunkt i selskabets branche, markedsposition og indtjeningsevne, og
herudover pavirkes dagsveerdien af makroekonomiske og finansielle forhold.

Pr.31.12.2018 havde Danica finansielle aktiver anfert nedenfor pa 461.636 mio. kr. heraf kan 97% henferes til de forsikringsmaessige
forpligtelser overfor kunderne, mens 3% er egenkapitalens andel. ZEndringer i diverse veerdianseettelsesparametre vil saledes have en uvaesentlig
pavirkning pa egenkapitalen, da forsikringstagerne beerer risikoen.

Ikke-
Noterede Observerbare Observerbare

2018 priser input input | alt
Kapitalandele 7.955 1.822 13.764 23.541
Investeringsforeningsandele 16.129 219 16 16.364
Obligationer 141.771 20.030 676 162477
Andre udlan - 50 1575 1625
Derivater 88 36.827 1.873 38.788
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 158.928 28.446 30.122 217.496
Indlan i kreditinstitutter 1.345 - - 1.345
Finansielle aktiveri alt 326.216 87.394 48.026 461.636
Geeld til kreditinstitutter 17.365 - - 17.365
Derivater 118 51.291 2.238 53.647
Ansvarlig 1anekapital - 140 - 140
Henseettelser for markedsrenteprodukter investeringskontrakter 46.999 46.999
Finansielle forpligtelseri alt 64.482 51431 2.238 118.151
2017

Kapitalandele 8.151 - 7.680 15.831
Investeringsforeningsandele 6.989 242 - 7.231
Obligationer 123.381 10.813 13 134.207
Andre udlan - - 2.133 2.133
Derivater 631 14.580 3 15214
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 139.649 1.010 12911 153.570
Finansielle aktiveri alt 278.801 26.645 22.740 328.186
Derivater 464 16.538 a4 17.046
Ansvarlig lanekapital - 0] - 0
Henseettelser for markedsrenteprodukter investeringskontrakter 60.312 - - 60.312
Finansielle forpligtelseri alt 60.776 16.538 a4 77.358

Finansielle instrumenter, der er veerdiansat ud fra ikke observerbare input, omfatter ved udgangen af 2018 unoterede aktier 38.837
mio. kr. og illikvide obligationer 5.584 mio. kr.
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Noter - Danica Pension Koncernen

Note Mio. kr. 2018 2017

33
fortsat

Veerdianseettelse baseret pa ikke-observerbare input

Dagsveerdi primo 22.696 24.029
Veerdiregulering over resultatopgerelse i posten kursreguleringer 1.775 1.334
Tilgang ved virksomhedskeb 16.509 -
Keb 11.104 5.222
Salg -10.558 -7.889
Overfersel fra noterede priser og observerbare input 6.500 -
Dagsveerdi ultimo 48.026 22.696

Der eri 2018 indregnet urealiserede kursreguleringer pa 3.402 mio. kr. (2017 -308 mio. kr.) vedrerende finansielle instrumenter veerdiansat ud
fra ikke observerbare input.

Safremt der forudseettes en udvidelse af kreditspaendet p& 50 bp for obligationer og andre udlan, vil det medfere et fald i dagsvaerdien
pa 110 mio. kr. En indsneevring af kreditspsendet pa 50 bp vil forege dagsvaerdien med 110 mio. kr.
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34

RISIKOSTYRING OG FOLSOMHEDSOPLYSNINGER
RISIKOSTYRING

Bestyrelsen fastleegger rammer for koncernens risikostyring, mens den daglige ledelse labende overvager koncernens risici og sikrer, at
rammerne overholdes.

Koncernen er pavirket af en raekke forskellige risici.

Finansielle risici: Forsikringsmeessige risici: Operationelle risici: Forretningsmaessige risici:
Marked Levetid Internt bedrageri Omdemme
Likviditet Dedelighed Eksternt bedrageri Strategi
Modparter Invaliditet Beskeeftigelsesforhold Regulatoriske
Koncentration Syge- og ulykke Kunder, produkter og forret- Digitalisering
ningspraksis

Kritisk sygdom Transaktioner og processer

Genkaeb Fysiske aktiver

Omkostninger System og data fejl

Koncentration Informations teknologi

Model risiko

Finansielle risici

Finansielle risici bestar af markedsrisiko, likviditetsrisiko, modpartsrisiko og koncentrationsrisiko. Markedsrisikoen er risikoen for tab som
felge af, at dagsveerdien af koncernens aktiver eller forpligtelser andrer sig pa grund af eendringer i markedsforholdene, f.eks. aendringer i
renter, aktiekurser, ejendomsveerdier, valutakurser og kreditspaend. Likviditetsrisiko er risikoen for tab som felge af behov for at skulle
frigere likviditet til at betale sine forpligtelser inden for en kort tidshorisont. Modpartsrisiko er risikoen for tab som felge af, at modparter
misligholder deres betalingsforpligtelser. Koncentrationsrisiko er risikoen for tab pa grund af stor eksponering til enkelte aktivklasser, bran-
cher, udstedere m.v.

| koncernen er der tre kilder til finansielle risici:

o Investeringer for traditionelle produkter

o Investeringer for markedsprodukter, hvorpa der er tilknyttet investeringsgaranti
e Egenkapitalens direkte investeringer

Omfanget af de finansielle risici er forskelligt for de forskellige produkter i koncernens produktsortiment. Oversigt over selskaber og aktivi-
teterne i koncernen fremgar af side 76.

Den mest betydende finansielle risiko i koncernen er markedsrisikoen for de traditionelle livsforsikringsprodukter i Danica Pension.

Investeringer for traditionelle produkter
Koncernens traditionelle produkter er policer med ydelsesgarantier og kollektive investeringer.

Markedsrisikoen i traditionelle produkter omfatter samspillet mellem investeringsaktiver og ydelsesgarantierne for hver rentegruppe.

Safremt arets investeringsafkast af kundemidlerne for den enkelte rentegruppe ikke er tilstreekkeligt til at deekke kundemidlernes forrent-
ning og nedvendige styrkelser af livsforsikringsforpligtelser m.v., deekkes underskuddet ferst af det kollektive bonuspotentiale og dernaest
af de individuelle bonuspotentialer tilherende rentegruppen. Hvis bonuspotentialerne er utilstraekkelige til deekning af tab, anvendes egen-
kapitalens midler.

Forpligtelserne opgeres ved at diskontere de forventede pengestremme med en af EIOPA defineret diskonteringsrentekurve gaeldende un-
der Solvens Il regelveerket.

For at sikre, at afkastet pa kundernes opsparing matcher de garanterede ydelser pa bonusberettigede policer, overvager selskabet labende
markedsrisikoen. Der udferes interne stresstests for at sikre, at selskabet kan modsta betydelige tab pa risikoeksponeringen i forbindelse
med store eendringer i renteniveauet. Renterisikoen afdeekkes dels af obligationsbeholdningen, og dels med derivater.

Da det danske obligationsmarked ikke er stort nok og ikke har den fornedne varighed til at afdeekke forpligtelserne, er det ogsa nedvendigt
at investere i udenlandske renteinstrumenter. De rentefelsomme investeringer bestar derfor af en bred vifte af rentebaserede aktiver:
danske og europeeiske statsobligationer, danske realkreditobligationer, danske indeksobligationer og en veldiversificeret portefelje af glo-
bale kreditobligationer. Selskabet er derfor eksponeret over for basisrisiko fra stats- og kreditspaend.

Kreditspaendsrisikoen pa obligationsportefeljen er begraenset ved, at 80 pct. af portefeljen ultimo 2018 bestar af stats- og realkreditobli-
gationer med hej rating (AA - AAA) hos de internationale rating bureauer eller realkreditobligationer uden rating, hvor udsteder har tilsva-
rende hej rating. Kun 9 pct. af portefeljen er investeret i non-investment grade obligationer.

Modpartsrisikoen begreenses ved at kraeve sikkerhedsstillelse for derivater og hej rating af genforsikringsmodparter.

Valutarisikoen er lav, idet valutarisici afgreenses ved anvendelse af valutaafdeekningsinstrumenter.

Likviditetsrisici begreenses ved at placere en stor del af investeringerne i likvide bersnoterede obligationer og aktier.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2018 52/83



Koncentrationsrisikoen er begreenset ved, at investeringerne foretages med stor portefeljespredning samt ved begraensning af investerin-
ger i samme udsteder. For realkreditobligationer anses udsteder ikke for kritisk i forhold til koncentrationsrisikoen, da udstedte realkredit-
obligationer har sikkerhedsstillelse fra den enkelte lantager.

Investeringer for markedsprodukter

Finansielle risici forbundet med investeringerne for markedsrenteprodukter, pahviler forsikringstagerne bortset fra de policer, hvor der er
tilknyttet en investeringsgaranti. Ultimo 2018 havde 18 pct. af forsikringstagerne tilknyttet en investeringsgaranti i garantiperioden. Ga-
rantien geelder forst pa tidspunktet for pensionering og betales af kunden ved opkreevning af et arligt gebyr.

Risikoen ved garantier pa markedsrenteprodukter afdeekkes ved anvendelse af derivater og ved tilpasning af kundens investeringssam-
menseetning i perioden op til pensionering. Investeringssammenseetningen tilpasses garantibelebet, tidshorisonten m.v.

Egenkapitalens direkte investeringer
Egenkapitalen er udsat for finansielle risici gennem investering af aktiver allokeret til egenkapitalen og gennem investeringer vedrerende
syge- og ulykkesforretningen samt vedrerende forsikringsgruppen Egen Gruppe der ogsa henherer under egenkapitalens risiko.

Bestyrelsen har fastlagt seerskilt investeringsstrategi for aktiver allokeret til egenkapitalen og investeringerne vedrerende syge- og ulyk-
kesforretningen og Egen Gruppe. Aktiver allokeret til egenkapitalen bestar hovedsagelig af obligationer med kort varighed.

Forsikringsmaessige risici

De forsikringsmeessige risici vedrerer udviklingen i dedelighed, invaliditet, kritisk sygdom m.v. Eksempelvis foreger en levetidsforleen-
gelse varigheden pé udbetalingerne pa visse pensionsprodukter, mens udviklingen i antallet af dedsfald, sygemeldinger og efterfel-
gende raskmeldinger pavirker udgifterne til dedsfalds- og invaliditetsforsikringer. Den veesentligste forsikringsmaessige risiko er le-
vetiden.

Koncentrationsrisikoen vedrerende forsikringsrisici omfatter risikoen for tab pa grund af stor eksponering til enkelte kundegrupper
samt store eksponeringer til enkeltindivider. Koncentrationsrisikoen er begraenset ved risikospredning af forsikringsportefeljen samt
ved genforsikring.

For at begraense tab pa individuelle livsforsikringer, som er udsat for stor risikoeksponering, er en mindre del af risici relateret til ded
og invaliditet genforsikret.

De forskellige risikoelementer underkastes lebende aktuarmeaessige analyser med henblik pa opgerelsen af de forsikringsmaessige
forpligtelser og eventuelle fornedne forretningsmaessige tiltag.

Operationelle risici

Operationel risiko vedrerer risikoen for tab som felge af fejl i it-systemer, juridiske tvister, utilstreekkelige eller fejlagtige procedurer
og bedrageri. Koncernen begraenser de operationelle risici ved etablering af interne kontroller, som lebende opdateres og tilpasses
koncernens aktuelle forretningsomfang. Endvidere er der etableret funktionsadskillelse.

Forretningsmeessige risici
Forretningsmaessig risiko omfatter strategiske risici, omdemmerisici og andre risici relaterede til eksterne faktorer.

Koncernen felger neje udviklingen pa de markeder, hvor koncernen har aktiviteter, med henblik pa at sikre, at priser og kundeservice
er konkurrencedygtige. Koncernen tilstreeber en ordentlig behandling af kunderne samt abenhed og gennemsigtighed i sin kommuni-
kation.

Koncernen gennemgéar systematisk sine forretningsomrader med henblik pa at reducere risikoen for ekonomiske tab som felge af
forringelse af omdemme.
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FOLSOMHEDSOPLYSNINGER

| nedenstaende tabel er der for koncernen vist effekten pa egenkapitalen af isolerede eendringer i renter (stigning og fald) og avrige

relevante finansielle risici.

Af de to rentescenarier er et rentefald samlet set det veerste for koncernen. | et isoleret scenario med et rentefald pa 1,0 pct.-point

vil egenkapitalen falde med 0,3 mia. kr.

FOLSOMHEDSOPLYSNINGER
31.12.2018

Mia. kr.

Pavirkning af
egenkapitalen

Rentestigning pa 0,7-1,0 pct.-point
Rentefald pa 0,7-1,0 pct.-point
Aktiekursfald pa 12 pct.
Ejendomsprisfald pa 8 pct.
Valutakursrisiko (VaR 99,0 pct.)
Tab pa modparter pa 8 pct.

0,1

-0,3
-0,3
-0,2

0,0

-0.4
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Hovedtal - Danica Pension

Mio. kr. 2018 2017 2016 2015 * 2014
RESULTATOPGORELSE

Praemier 19.522 21.815 20.591 17.982 17.517
Forsikringsydelser -23.493 -20.578 -20.273 -24.072 -23.326
Investeringsafkast -5.571 14.307 16.801 6.505 31477
Forsikringsmeessige driftsomkostninger i alt -927 -736 -730 -739 -710
Resultat af afgiven forretning 12 -18 -4 -92 285
Forsikringsteknisk resultat, Liv 461 775 1.152 983 1.803
Bruttopreemieindtaegter 1.284 887 986 848 868
Bruttoerstatningsudgifter -1.438 -1.026 -1.144 -925 -1.116
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -70 -67 -76 -86 -76
Resultat af afgiven forretning -4 4 52 -7 -3
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 8 207 108 257 321
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring -423 -155 -208 -36 -146
Arets resultat 643 1.225 1512 1.393 2.002
Anden totalindkomst -37 -33 -8 -9 -18
BALANCE

Aktiver, i alt 352442 358.217 346.273 316.539 315.846
Forsikringsaktiver, syge- og ulykkesforsikring - - 7 5 51
Forsikringsmeessige hensaettelser, syge- og ulykkesforsikring 9.581 9.370 9.302 9.070 8.873
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 285.058 295.155 282.839 270.530 274.101
Egenkapital i alt 21.366 17.947 18.267 19.363 20.031

NOGLETAL i pct.

Afkastpct. relateret til gennemsnitsrenteprodukter 1,7 25 6,5 10 14,0
Afkastpct. relateret til markedsrenteprodukter -55 8,1 55 4,8 94
Risiko pa afkast relateret til markedsrenteprodukter 4,25 4,25 4,25 - -
Omkostningsprocent af hensaettelser 03 03 03 03 03
Omkostninger pr. forsikret i kr. 1.623 1.261 1.230 1.222 1.139
Egenkapitalforrentning efter skat 3.2 6.8 7.9 7.0 104

NOGLETAL FOR SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING

Bruttoerstatningsprocent 120 120 121 116 136
Bruttoomkostningsprocent 6 8 8 11 9
Combined ratio 126 128 123 128 145
Operating ratio 140 150 136 140 164
Relativt aflebsresultat i procent 0,0 0,1 0,0 0,0 23
Aflebsresultat f.e.r. i mio. kr. 4 12 o] 0 -175

KONTORENTE i pct.

Kontorente fer pensionsafkastskat** 1,8 1,8 1.8 1,8 1,8
Kontorente efter pensionsafkastskat** 15 15 15 15 15

Nogletallene er fastlagt i Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse og er beskrevet i regnskabspraksis
* Balanceposter er rettet primo 01.01.2016.
** Kontorenteoplysningerne geelder nytegningsgruppen
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Resultatopgerelse og Totalindkomst - Danica Pension

Note Mio. kr. 2018 2017
2 Bruttopramier 19.522 21.815
Afgivne genforsikringspreemier -6 -2
Preemier fer.,ialt 19.516 21.813
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 1.141 1.387
Indteegter fra associerede virksomheder 89 183
Indteegter af investeringsejendomme 1 -9
Renteindteegter og udbytter m.v. 8.300 7.692
3 Kursreguleringer -9.914 9.639
Renteudgifter -4.399 -3.759
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -789 -826
Investeringsafkast, i alt -5.571 14.307
Pensionsafkastskat 957 -2.004
4 Udbetalte ydelser -23.493 -20.578
Modtaget genforsikringsdeekning 0 4
Forsikringsydelser f.e.r, i alt -23.493 -20.574
5,6 Zndringilivsforsikringshenseaettelser 9912 -11.802
/Endring i genforsikringsandel 18 -20
/Endring i livsforsikringshenseettelser f.e.r., i alt 9.930 -11.822
ZEndring i fortjenstmargen 112 221
Erhvervelsesomkostninger -126 -113
Administrationsomkostninger 819 -637
Omkostningsrefusion fra tilknyttede virksomheder 18 14
7 Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -927 -736
Overfert investeringsafkast -63 -430
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 461 775
8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -423 -155
Egenkapitalens investeringsafkast -16 140
9 Andre indteegter 665 641
10 RESULTATF@R SKAT 687 1401
11 Skat -44 -176
ARETS RESULTAT 643 1225
Arets resultat 643 1.225
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -20 -48
Hedge af udenlandske enheder 19 41
Hedge af virksomhedskeb -41 -22
Skat vedrerende anden totalindkomst 5 -4
Anden totalindkomst i alt -37 -33
ARETS TOTALINDKOMST 606 1.192
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Balance - Danica Pension

Aktiver

Note Mio. kr. 2018 2017
IMMATERIELLE AKTIVER 3.763 168

12 Investeringsejendomme 214 209
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 19.796 22.332
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.238 1.146
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 21.034 23.478
Kapitalandele 13.185 15515
Investeringsforeningsandele 17.763 18.048
Obligationer 122616 122.793
Andre udlan 1575 2.133
Indlan i kreditinstitutter 1.342 7611
Qvrige 19.243 15213

13 Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 175.724 181.313
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 196.972 205.000

14 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 141.020 144418
Genforsikringsandele af livsforsikringshenseettelser 15
Genforsikringsandele af de forsikringsmaessige henseettelser, i alt 15
Tilgodehavender hos forsikringstagere 568 841
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 114 60
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.820 1.833
Andre tilgodehavender 1.628 614
TILGODEHAVENDER, | ALT 5.145 3.348
Aktiver i midlertidig besiddelse 442 380
Aktuelle skatteaktiver 274 154
Likvide beholdninger 1.047 1.657
ANDRE AKTIVER, | ALT 1.763 2.191
Tilgodehavende renter samt optjent leje 3.298 2.679
Andre periodeafgransningsposter 481 413
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER, |ALT 3.779 3.092
AKTIVER, |ALT 352.442 358.217
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Balance - Danica Pension

Passiver
Note Mio. kr. 2018 2017
Aktiekapital 1.101 1.100
Sikkerhedsfond 1499 1.499
Overfert overskud 18.766 14.123
Foreslaet udbytte - 1.225
15 EGENKAPITALIALT 21.366 17.947
ANSVARLIG LANEKAPITAL 3.850 3.802
Preemiehenszettelser 51 353
5 Livsforsikringshenseettelser, gennemsnitsrenteprodukter 134.379 141.869
6 Livsforsikringshenseettelser, markedsrenteprodukter 136.103 138.770
Livsforsikringshenseettelser, i alt 270.482 280.639
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 4995 5.146
Erstatningshenseettelser 9.147 8.681
Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter 272 269
Henseettelser til bonus og praemierabatter 111 67
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 285.058 295.155
11  Udskudte skatteforpligtelser 1.408 1.663
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 1.408 1.663
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 31 320
Geeld til kreditinstitutter 15.360 18.030
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 175
16 Anden gzld 22.961 19.218
G/ALD,IALT 38.352 37.743
PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER 2.408 1.807
PASSIVER, | ALT 352.442 358.217
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Kapitalforhold - Danica Pension

Mio. kr.

#Endring i egenkapital Valuta-

Aktie- omregnings- Sikker- Overfert Foreslaet

kapital reserve* hedsfond overskud udbytte | alt
Egenkapital, 31. december 2017 1.100 -58 1.499 14.181 1.225 17.947
Effekt af praksiseendring 1.januar
2018 38 38
Korrigeret egenkapital, 1.januar 2018 1.100 -58 1.499 14219 1.225 17.985
Arets resultat - 643 643
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -20 -20
Hedge af udenlandske enheder 19 - 19
Hedge af virksomhedskeb - - -41 -41
Skat vedrerende anden total indkomst -9 14 5
Anden totalindkomst i alt -10 -27 -37
Arets totalindkomst -10 616 606
Kapitaltilfersel 1 3.999 4.000
Udbetalt udbytte - - -1.225 -1.225
Egenkapital, 31. december 2018 1101 -68 1.499 18.834 0 21.366
Egenkapital, 31. december 2016 1.100 -43 1.499 14.199 1.512 18.267
Arets resultat - - 1.225 1.225
Anden totalindkomst:
Omregning af udenlandske enheder -48 -48
Hedge af udenlandske enheder 41 - 41
Hedge af virksomhedskeb - - -22 -22
Skat vedrerende anden total indkomst -8 4 -4
Anden totalindkomst i alt -15 -18 -33
Arets totalindkomst -15 1.207 1.192
Udbetalt udbytte - - -1.512 -1.512
Foreslaet udbytte ** - -1.225 1.225 0
Egenkapital, 31. december 2017 1.100 -58 1.499 14.181 1.225 17.947

* Indgar i balancen sammen med overfert overskud

** Udbyttet udger O kr. pr. aktie [2017: 111,36 kr.], linjen viser pavirkningen pa ultimo egenkapitalen.

Danica Pension er forpligtet til at tildele visse forsikringstagere fra det tidligere Statsanstalten for Livsforsikring (nu en del af Danica Pension) en andel af

egenkapitalens overdaekning i forhold til opgjort kapitalkrav, safremt denne overdsekning overstiger, hvad den var i Statsanstalten for Livsforsikring
fer privatiseringen i 1990. Dette geelder eventuel overdaekning, som tillaegges egenkapitalen eller udloddes som udbytte, men omfatter ikke indbetalt
egenkapital efter privatiseringen.Saerlige overskudsandele til disse forsikringstagere udgiftsferes i resultatopgerelsen under regnskabsposten
"/Endring i livsforsikringshensaettelser".
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Kapitalforhold - Danica Pension

Mio. kr. 2018 2017

Kapitalgrundlag

Egenkapital 21.366 17.947
Forskelle i vaerdianseettelse mellem regnskab og Solvens II:

Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter 3.386 3.694
Udskudt skat 363 -292
Kapitalandele af tilknyttede virksomheder 3.083 1.130
- Foreslaet udbytte 0 -1.225
- Immaterielle aktiver -3.763 -168
Supplerende kapital 3.850 3.802
Kapitalgrundlag 28.285 24.888
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Noter - Danica Pension

Note

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Moderselskabet Danica Pensions regnskab afleegges efter lov om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets bekendtgerelse
om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser nr. 837 af 27. juli 2015, samt eendringsbekendt-
gorelse BEKB88 af 1. juni 2016 geeldende fra 1.juli 2016.

Danica Pension har valgt at implementere kravet fra eendring af 3. december 2018 til bekendtgerelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser omkring at negletallet solvensdaekning ikke leengere skal fremga i fem-
arsoversigten over hoved- og negletal.

Regnskabspraksis er identisk med koncernens maling efter IFRS med de forskelle der naturligt opstar mellem et koncernregnskab
og moderselskabsregnskab. Der henvises til beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis i note 1 til koncernregnskabet.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes efter indre veerdis metode, og dattervirksomheders resultat efter skat resul-
tatferes under "Indteegter fra tilknyttede virksomheder.

Egenkapital

Sikkerhedsfond

Sikkerhedsfonden kanihenhold til vedteegterne anvendes til styrkelse af de forsikringsmeessige henseettelser eller pa anden made
til fordel for de forsikrede. Hensaettelserne til fonden fandt sted fer Danica Pension blev skattepligtig.

Noegletal
Moderselskabets negletal udarbejdes efter reglerne i bekendtgerelsen om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaer-
gaende pensionskasser. Afkastnegletallene er beregnet som sammenvagtede afkast.

For felsomhedsoplysninger henvises til note 34 i koncernregnskabet.
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2 BRUTTOPRZEMIER, inkl. indbetalte preemier pa investeringskontrakter

Direkte forsikringer:

Lebende preemier 11.361 11421
Engangspramier 9.259 11.955
Direkte forsikringeri alt 20.620 23.376
Bruttopraemieri alt 20.620 23.376
| ovenstaende bruttopraemier udger de indbetalte preemier pa investeringskontrakter,

som ikke indgar i resultatopgerelsen:

Lebende indbetalinger 61 55
Engangsindbetalinger 1.037 1.506
Indbetalinger i alt 1.098 1.561
Bruttopraemier i resultatopgerelseni alt 19.522 21.815
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter tegningsforhold:

Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 16.432 18.079
Individuelt tegnede forsikringer 2.599 3.748
Gruppelivsforsikringer 1.589 1.549
| alt 20.620 23.376
Antal forsikrede, direkte forsikringer (1.000 stk.):

Forsikringer tegnet som led i et anszettelsesforhold 215 223
Individuelt tegnede forsikringer 311 317
Gruppelivsforsikringer 462 458
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter bonusforhold:

Forsikringer med bonusordninger 2.935 3.489
Forsikringer med egen investeringsrisiko 17.685 19.887
| alt 20.620 23.376
Praemier, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopeel:

Danmark 20.363 23.061
Andre EU-lande 172 221
Q@vrige lande 85 94
| alt 20.620 23.376
KURSREGULERINGER

Investeringsejendomme 6 26
Kapitalandele 2.008 2.033
Investeringsforeningsandele -5.339 6.221
Obligationer 432 -970
Andre udlan -192 170
Indlan i kreditinstitutter 53 -62
@vrige -6.882 2.221
Kursreguleringeri alt -9.914 9.639
UDBETALTE YDELSER

Direkte forsikringer:

Forsikringssummer ved ded -807 -802
Forsikringssummer ved invaliditet -191 -190
Forsikringssummer ved udleb -733 1.023
Pensions- og renteydelser -6.844 6.882
Tilbagekeb -13.854 10.665
Kontant udbetalte bonusbelab -1.064 1015
Direkte forsikringer i alt -23.493 20.577
Invaliditetsbegraensende udgifter 0 -1
Udbetalte ydelser i alt -23.493 20.578
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5 ZENDRING | LIVSFORSIKRINGSHENSZATTELSER - GENNEMSNITSRENTE

Livsforsikringshenseettelser primo 141.869 148.766
Fortjenstmargen primo 990 0
Forsikringsmeessige hensaettelser i alt primo 142.859 148.766
Kollektivt bonuspotentiale primo -6.196 -6.352
Akkumuleret veerdiregulering primo -38.982 -38.924
Retrospektive henseettelser primo 97.681 103.490
ZEndringer i perioden :

Bruttopraemier 2.935 3.489
Tilskrivning af afkast 2.175 2.134
Forsikringsydelser -10.735 -11.200
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -499 -498
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus -93 -14
Seerlige overskudsandele 60 230
ZEndringer i alt -6.157 -5.859

@vrige sndringer:

Overdragelse af henszettelser -607 -62
Kvoteforskydning Forenede Gruppeliv 15 79
Andet 33
@vrige andringeri alt -592 50
Retrospektive henseettelser ultimo perioden 90.932 97.681
Akkumuleret veerdiregulering ultimo perioden 38.694 38.982
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 5671 6.196
Forsikringsmeessige henszettelser i alt ultimo 135.297 142.859
Fortjenstmargen ultimo -918 -990
Livsforsikringshenszettelser ultimo perioden 134.379 141.869

/ZEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser iflg. resultatopgerelsen fordeler sig saledes:

ZEndring i retrospektive hensaettelser -6.157 -5.859
ZEndring direkte pa balancen -592 50
ZEndring i akkumuleret veerdiregulering -288 58
/ZEndring i bruttolivsforsikringshenszettelser -7.037 -5.751
Forrentning af kundemidler efter omkostninger fer skati % -0,1 -0,1
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5
fortsat

Livsforsikringshenseettelser opdelt pa delbestande

Rente- Rente- Rente- Rente- Udenfor
2018 gruppe 1 gruppe 2 gruppe 3 gruppe 4 rentegrp.
Garanterede ydelser 36.079 15.203 12973 53.907 9.129 127.291
Risikomargen 203 116 102 696 149 1.266
Individuelt bonuspotentiale 152 - - - 152
Kollektivt bonuspotentiale 1.275 805 864 1.826 900 5.670
Livsforsikringshenseettelser i alt 37.709 16.124 13.939 56.429 10.178 134.379
Afkastprocent 04 2,1 24 2.2
Bonusgrad 36 6,3 94 6,3

Rente- Rente- Rente- Rente- Udenfor
2017 gruppe 1 gruppe 2 gruppe 3 gruppe 4 rentegrp.
Garanterede ydelser 37.518 15.862 13.168 57.954 9.822 134.324
Risikomargen 151 113 115 632 118 1.129
Individuelt bonuspotentiale 219 - - - - 219
Kollektivt bonuspotentiale 1.715 804 901 2.240 537 6.197
Livsforsikringshenseettelser i alt 39.603 16.779 l14.184 60.826 10477 141.869
Afkastprocent 16 2.8 2,7 2,7
Bonusgrad 4,7 59 9,5 6,9
Omkostningsgrupper, i alt:
Kollektivt bonuspotentiale 173 67
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus 434 464
Forsikringsmeessige driftsomkostninger -327 -366
Omkostningsresultat 107 98
Omkostningsresultat i % 0,12 011
Risikogrupper, i alt:
Kollektivt bonuspotentiale 727 470
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 263 219
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus i % 0,12 0,10
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6 ZENDRING | LIVSFORSIKRINGSHENSZATTELSER - MARKEDSSRENTE

Livsforsikringshenseettelser primo 138.770 119404
Fortjenstmargen primo 4.156 5.367
Forsikringsmeessige hensaettelser i alt primo 142.926 124.771
Akkumuleret veerdiregulering primo -291 -290
Retrospektive henseettelser primo 142,635 124481
ZEndringer i perioden :

Bruttopramier 16.587 18.326
Rentetilskrivning -6.791 8.777
Forsikringsydelser -12.758 -9.377
Omkostningstilleeg -175 -104
Andet -35 -99
ZEndringer i alt -3.172 17.523

@vrige sndringer:

Indbetaling investeringskontrakter 1.098 1.561
Udbetaling investeringskontrakter -1.333 -1.019
Overdragelse af henseettelser 644 64
Andet 1 25
@vrige andringeri alt 410 631
Retrospektive henseettelser ultimo perioden 139.873 142.635
Akkumuleret veerdiregulering ultimo perioden 307 291
Forsikringsmeessige henszettelser i alt ultimo 140.180 142.926
Fortjenstmargen ultimo 4077 4.156
Livsforsikringshenszettelser ultimo perioden 136.103 138.770

/ZEndring i henseettelser for unit-linked forsikringer fordeler sig saledes:

ZEndring i retrospektive henseettelser -3.172 17.523
ZEndring i akkumuleret veerdiregulering 16 1
/ZEndring i henseettelser for unit-linked forsikringer -3.156 17.524

Livsforsikringshenszettelser, markedsrenteprodukter er opdelt séledes:

Forsikringskontrakter 128.445 131481
Investeringskontrakter 7.658 7.289
Livsforsikringshenseettelser, markedsrenteprodukter ultimo perioden 136.103 138.770

Livsforsikringshenszettelser, markedsrenteprodukter er opdelt séledes:

Henseettelser uden garanti 109.031 111.612
Henseettelser med garanti 27.072 27.158
Livsforsikringshenseettelser, markedsrenteprodukter ultimo perioden 136.103 138.770
Forrentning af kundemidler efter omkostninger fer skat i % 0,0 0,3
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7 FORSIKRINGSM/ZSSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER

Provisioner for direkte forsikringer udger -165 -165
Honorar til Deloitte:

Lovpligtig revision af arsregnskab -0,7 -0,8
Andre ydelser -1.3 -3,1
| alt -2,0 -39

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til koncernen bestar primaert
af aktuar-, skatte- og regnskabsmaessig finansiel due diligence i forbindelse med Danicas opkeb af SEB

Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i aret 470 492
Antal heltidsbeskeeftigede ultimo aret 450 467
Personaleudgifter:

Lenninger -337 -327
Aktiebaseret vederleeggelse -5 -3
Pensioner -55 -57
Andre udgifter til social sikring og afgifter -55 -45
Andet -43 -25
Personaleudgifter optjent i alt -495 -457

En uddybende beskrivelse af selskabets lenpolitik og udbetalte lenninger findes i "Aflenningsrapport 2018", som er tilgeengelig
pa hjemmesiden www.danicapension.dk. Aflenningsrapport 2018 er ikke omfattet af revision.

For oplysninger om vederlag til bestyrelse og direktion henvises til Danica Pension koncernens regnskab.

Alle selskabets pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor der sker indbetalinger til forsikringsselskaber, vaesentligst Danica.
Disse udgiftsferes lebende.

Vederlag til andre veesentlige risikotagere
Selskabet har for 2018 afholdt vederlag for i alt xx,x mio. kr. til xx veesentlige risikotagere (2017 40,6 mio. kr. til 24 veesentlige risikotagere).
Vederlaget fordeler sig med fast vederlag xx,x mio. kr. (2017 35,2 mio. kr.) og variabelt vederlag x,x mio. kr. (2017 5,4 mio. kr.).

Selskabet har ingen pensionsforpligtelse over for andre vaesentlige risikotagere, idet disses pension er afdaekket ved indbetaling til bidragsbaseret
ordning gennem pensionsforsikringsselskab.
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8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING
Bruttopreemier 985 901
Afgivne genforsikringspreemier -11 -4
ZEndring i bruttopreemiehenseaettelser 299 -14
/ZEndring i genforsikringsandel af preemiehenszettelser - -6
Praemieindtaegter f.e.r. 1273 877
Forsikringsteknisk rente ‘122 -129
Udbetalte bruttoerstatninger -1.165 -1.168
Modtaget genforsikringsdaekning 7 15
/ZEndring i erstatningshenseettelser -273 142
ZEndring i risikomargen -3 6
/ZEndring i genforsikringsandel af erstatningshenszettelser -1
Erstatningsudgifter f.e.r. -1.434 -1.006
Bonus og preemierabatter -78 -37
Erhvervelsesomkostninger -20 -19
Administrationsomkostninger -50 -48
Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r.i alt -70 -67
Investeringsafkast 8 207
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -423 -155
Aflebsresultat vedrerende tidligere ari alt:
Brutto 6] o]
For egen regning 4 12
Beregning af forsikringsteknisk rente samt investeringsafkast:
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 79 290
Forsikringsteknisk rente, sats 0,97% 0,93%
Forsikringsteknisk rente, beleb 89 85
Diskontering erstatningshenseaettelse 211 -208
Diskontering stigende risiko med alder 0 -6
Forsikringsteknisk rente f.e.r. - efter diskontering -122 -129
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 79 290
Kursregulering erstatningshensaettelser 18 2
Investeringsafkast i alt, inkl. kursreguleringer 97 292
Heraf overfert til forsikringsteknisk rente -89 -85
Investeringsafkast 8 207
Antal erstatninger (stk.) 979 1.262
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 12 0,8
Erstatningsfrekvensen 0,5% 0,6%
Bruttopraemieindtaegter, direkte forsikringer, fordelt efter forsikringstagers bopzel:
Danmark 1.267 876
Andre EU-lande 12 8
@vrige lande 5 3
| alt 1.284 887

9 ANDRE INDTAGTER
Provisioner fra fondsforvaltere m.v. 665 641
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10 RESULTAT FOR SKAT
Realiseret resultat for Danica Pension skal fordeles i henhold til bekendtgerelsen om kontributionsprincippet.

Danica Pensions overskudspolitik for 2018 er anmeldt til Finanstilsynet i overensstemmelse med kontributions-
bekendtgerelsen og vejledning om markedsdisciplin. Arets resultat bestar af investeringsafkastet af de til egen-
kapitalen allokerede aktiver plus resultater af unit-link, Danmark, de to udenlandske datterselskaber, resultat af
Forenede Gruppeliv, syge- og ulykkesresultat samt et risikotillaeg af de forsikringsmaessige henseettelser fra de fire
rentegrupper, samt en andel af risikoresultat fra risikogrupperne og omkostningsresultat fra omkostningsgrupperne.

Med virkning fra 2016 er det ikke lzengere muligt at overfere ikke indregnet risikotillaeg til en skyggekonto.

Saldoen pa skyggekontoen pr. 31.12.2015 kan dog indregnes med min 20 pct. fra 2016-2020, hvis indregning ikke
sker fortabes 20 pct. af saldoen pr. ar. Skyggekontoen forrentes med samme afkast som de til egenkapitalen
allokerede obligationer. Skyggekontoen er fuldt indtaegtsfert.

Opgorelsen af det realiserede resultat omfatter kun forsikringer under kontribution, og de enkelte poster kan
derfor ikke afstemmes til selskabets resultatopgerelse.

Realiseret resultat:

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 943 920
ZEndring i kollektivt bonuspotentiale -565 -155
Seerlige overskudsandele 55 210
Tilskrivning af bonus 685 617
Realiseret resultat i alt 1.118 1.592
Realiseret resultat vedrerende livsforsikringskunderne, i alt 1.118 1.592

| medfer af kontributionsprincippet er der opnaet fuldt risikotillzeg for 2018 i alle 4 rentegrupper.

Specifikation af risikotilleeg:
Andel af forsikringsmaessige henseettelser 998 1.044

Risikotilleeg i alt 998 1.044

Andelen af forsikringsmaessige henszettelser udgjorde 0,60 % i nytegningsgruppen,
0,70 % ilav, 0,80 % i mellem og 0,90 %1 hej.

Udvikling i skyggekontoen:

Skyggekonto primo - a4
Korrektion til primo -
Tilskrevet rente - 0
Anvendt/henlagt - -44
Skyggekonto ultimo perioden - 0
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11 SKAT
Arets skat kan opdeles saledes:
Skat af arets resultat -44 -176
Skat af anden totalindkomst:
Hedge SEB 14 4
Hedge af udenlandske enheder 9 8
| alt -39 -180
Skat af arets resultat fremkommer saledes:
Aktuel skat -462 -279
Efterregulering af tidligere ars aktuelle skat -130 103
Efterregulering af tidligere ars udskudte skat 244
@vrige sendringer af udskudt skat 304
| alt -44 -176
Effektiv skatteprocent:
Dansk skatteprocent 22,0 22,0
Efterregulering af tidligere ars beregnede skat -16,6 -6,8
Ikke skattepligtige indtaegter og ikke fradragsberettigede udgifter 10 -3,8
Effektiv skatteprocent 6,4 114
Udskudte skatteforpligtelser fordelt pa hovedposter:
Immaterielle aktiver 275 -2
Materielle aktiver -9 -10
Investeringsejendomme 1.143 1.674
Fremfert negativ PAL 6] 3
Andet 1 -2
| alt 1.408 1.663
Udover den i balancen afsatte udskudte skat pahviler der ingen udskudt skat vedrerende aktier i tilknyttede virksomheder.
12 INVESTERINGSEJENDOMME
Dagsveerdi primo 264 374
Tilgangi arets leb, herunder forbedringer 5 0
Afgangi arets leb -130
Andre sndringer 20
Dagsveerdi ultimo 269 264
Investeringsejendomme 214 209
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 55 55
Det veegtede gennemsnit af afkastprocenter, der er lagt til
grund for de enkelte ejendommes dagsveerdi udger for:
Erhversejendomme 4,0% 4,3%
Boliger 2,5% 2,5%
13 ANDRE FINANSIELLE INVESTERINGSAKTIVER
Heriindgar investeringer i virksomheder i Danske Bank koncernen séaledes:
Kapitalandele 55 103
Obligationer 24.469 24447
Indlan i kreditinstitutter 422 4314
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 1.047 1.657
Qvrige 3.829 3.400
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14 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER
Bestar af investeringsforeninger, hvori de underliggende aktiver opdeles séaledes:

Med garanti Uden garanti
Investeringsejendomme 1 4811 4812 5.800
Kapitalandele 6.525 74.264 80.789 80.109
Obligationer 19.922 33.334 53.256 56.364
Pantesikrede udlan 6] o] 0 0
Indlan i kreditinstitutter 1 1.463 1.464 1.209
Derivater 12 2.790 2.802 936
| alt 26.461 l116.662 143.123 144418
15 EGENKAPITAL
Aktieantal & 100 kr. 11.010.000 11.000.000
16 ANDEN GALD
| anden geeld indgar:
Derivater med negativ dagsveerdi 22.394 17.046
Pensionsafkastskat 240 1.966
Personale forpligtelser 61 61
17 SIKKERHEDSSTILLELSE OG EVENTUALFORPLIGTELSER
Til sikkerhed for forsikredes opsparing er registreret felgende aktiver:
Kapitalandele 53.792 57.310
Investeringsforeningsandele 88.750 125.702
Obligationer 166.100 134.685
Andre udlan 2.465 2.240
Indlan i kreditinstitutter -15.251 -7.562
@vrige, netto -2.192 -288
| alt 293.666 312.087
Der er udstedt ejerpantebreve, der ligger til sikkerhed for de forsikringsmaessige forpligtelser, for i alt 75 75
Selskabet har til sikkerhed for derivatforretninger afgivet obligationer svarende til en dagsveerdi pa i alt 9.968 7.341
Selskabet har givet tilsagn om deltagelse i alternative investeringer med et beleb pa 15271 11.505

Selskabet er sambeskattet med alle enheder i Danske Bank koncernen og heefter solidarisk for
disses danske selskabsskatter og kildeskatter mv.

Selskabet er feellesregistreret med tilknyttede virksomheder for afregning af lensumsafgift og moms
og heefter solidarisk herfor.

Selskabet heefter solidarisk med de evrige deltagere for forsikringsmaessige forpligtelser vedrerende
samtlige policer, der administreres af Forenede Gruppeliv A/S.

Selskabets sterrelse og forretningsomfang indebeerer, at koncernen til stadighed er part i diverse
retssager. | en enkelt sag om en ydelse pa en kundes tab af erhvervsevne forsikring, har Danica
Pension anket afgerelsen til Hejesteret, idet sagens udfald vurderes principel. De verserende
retssager forventes ikke at f& veesentlig indflydelse pa selskabetss ekonomiske stilling.
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18 NARTSTAENDE PARTER
Forsikringsselskabet Danica med hjemsted i Kebenhavn, besidder 100 % af aktiekapitalen i Danica Pension og
har dermed bestemmende indflydelse.
Danske Bank A/S med hjemsted i Kebenhavn er den everste modervirksomhed.

Transaktioner med neertstaende parter indgas og afregnes pad markedsbaserede vilkar.

Danica Pensions IT-drift og -udvikling, intern revision, personaleadministration, logistik og
markedsfering m.v. varetages af Danske Bank. Herudover varetager Danske Bank portefaljeforvaltning
og veerdipapirhandel.

Danica Pension har haft nedenstaende transaktioner og mellemveaerender af sterre betydning med evrige
selskaber i Danske Bank koncernen. Se endvidere investeringer i note 13.

IT-drift og -udvikling -171 -155
@vrige administrative ydelser -168 -76
Provision for salg af forsikringer og betjening af portefeljen, -166 -130

svarende til 2,8 pct. af bruttopraemieindtzegterne tegnet gennem Danske Bank koncernen (1,9 pct.i2017)

Ordinzert honorar for portefeljeforvaltning,

svarende til 0,01 pct. af de investeringsaktiver, der er under forvaltning (0,20 pct.i2017) -16 -627
Performance honorar for portefeljeforvaltning - -9
Depotgebyr og kurtage ved handel med kapitalandele m.v. i alt netto -88 -59
Renteindtaegter 553 545
Renteudgifter -82 -24
Geeld til kreditinstitutter 2 2
Derivater med negativ dagsveerdi 14.068 14.756

Forsikringsselskaberne i Danica koncernens danske del administreres af Danica Pension, som pa markeds-
baserede vilkar afregner omkostningerne med de selskaber, der administreres for.

Danica Pension har ydet et 1an til sit moderselskab Forsikringsselskabet Danica 1.200 1.200

Endvidere varetager Danica koncernen arbejdsgiveradministrerede pensionsordninger for Danske Bank
koncernen og neertstaende parter dertil.
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19 SPECIFIKATION AF AKTIVER OG AFKAST 2018

Regnskabsmazessig veerdi Afkasti pct.
GENNEMSNITSRENTEPRODUKTER Primo Ultimo p.a. fer skat
Grunde og bygninger 22.157 17.502 6.2
Noterede kapitalandele 9345 9332 -10,0
Unoterede kapitalandele 8.759 7.072 112
Kapitalandele, i alt 18.104 16.404 -55
Stats- og realkreditobligationer 107413 101.759 1,3
Indeksobligationer 18.179 17.906 5.2
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 19.028 20.186 -04
Obligationer og udlan, i alt 144620 139.851 2,0
Tilknyttede virksomheder 651 2.931 139
Bvrige investeringsaktiver 7471 1.639
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoeendringer af aktiver og forpligtelser -1.833 -1.436
Pa Danicas hjemmeside www.danicapension.dk forefindes en specifikation af selskabets kapitalandele.

Regnskabsmaeessig veerdi Afkast i pct.
MARKEDSRENTEPRODUKTER Primo Ultimo p.a.fer skat
Grunde og bygninger 7.161 6.571 7.4
Noterede kapitalandele 66.519 683.228 -10,0
Unoterede kapitalandele 12.834 14674 11,2
Kapitalandele, i alt 79.353 77.902 -5,8
Stats- og realkreditobligationer 37.446 37.406 10
Indeksobligationer 3.148 2.033 4.9
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 12.207 9.089 -0,6
Udlan mv. 0] -
Obligationer og udlan, i alt 52.801 48.528 10
Tilknyttede virksomheder 0 0] -
Bvrige investeringsaktiver 4706 11.994
Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettosendringer af aktiver og forpligtelser 398 -577
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Noter - Danica Pension

Note Mio. kr.

20 SPECIFIKATION AF AFKAST FOR MARKEDSRENTE PRODUKTER

Pct. af
gennemsnitlige
Danica Balance Ar til pension henseettelser Afkasti pct. Risiko
Hoj Risiko:
Mix hejt risikoforleb 30ar 0,23% -9,84 4,75
Mix hejt risikoforleb 15ar 0,43% -8,26 4,50
Mix heijt risikoforleb Sar 0,15% -5,60 4,25
Mix heijt risikoforleb -5ar 0,01% -3,99 3,50
Danica Balance Ikke Tivscyklus* 5,05% -8,56 N/A
Middel Risiko:
Mix middel risikoforleb 30ar 0,65% -8,96 4,50
Mix middel risikoforleb 15ar 1,84% -5,76 4,25
Mix middel risikoforleb S5ar 0,76% -3,69 3,50
Mix middel risikoforleb -5ar 0,03% -2,67 3,25
Danica Balance Ikke livscyklus* 6,36% -5,06 N/A
Lav Risiko:
Mix lavt risikoforleb 30ar 0,09% -7,65 4,50
Mix lavt risikoforleb 15ar 0.27% -361 3,50
Mix lavt risikoforleb 5ar 0,17% -2,01 3,25
Mix lavt risikoforleb -5ar 0,02% -1,33 3,25
Danica Balance Ikke Tivscyklus* 3,14% -2,09 N/A
* Lanceret 18.januar 2016
21  AKTIEBEHOLDNING PROCENTVIS FORDELT PA BRANCHER OG REGIONER 2018
Q@vrige Nord- Syd- Q@vrige Qvrige

Danmark Europa Amerika Amerika Japan Fjernesten lande | alt
Energi 0,0 12 2,0 0,0 01 0,0 01 34
Materialer 0.2 10 1,0 0,0 0.2 0,2 03 28
Industri 2,0 23 3.2 0,0 1.3 0,1 06 9,6
Forbrugsgoder 02 2,7 55 0,0 1,3 04 0,6 10,8
Konsumentvarer 05 1,7 2,5 0,0 06 0,0 0.2 55
Sundhedspleje 19 23 6,8 0,0 04 0,0 0,1 115
Finans 6,3 125 120 0,0 06 2,1 2,4 36,0
IT 1,1 1.3 9,9 0,0 06 15 1.3 156
Telekommunikation 0,0 0,6 0,7 0,0 0.2 0,0 0,0 15
Forsyning 05 0.8 08 0,0 1,1 0,0 01 3.2
Ikke fordelt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
| alt 129 26,3 443 0,0 6,2 44 5,8 100,0
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Koncernoversigt

Ejeran- Valuta Arets Sel- Egen- Medar- Ledelseshverv?!
del resultat skabs- kapital bejdere
kapital
% mio, mio, mio Antal? OPET HYB Loc

LIVSFORSIKRING
Danica Pension, Livsforsikringsak- 100 DKK 643 11010 21.366 470 D D D
tieselskab, Kebenhavn
Danica Pensionsforsikring A/S, 100 DKK -952 11,0 1910 0 D D D
Kebenhavn
Danica Pension Forsakringsaktie- 100 SEK 103 100 504 58
bolag, Stockholm
Danica Pensjonsforsikring AS, 100 NOK 49 106 512 90
Trondheim
ADMINISTRATIONSVIRKSOMHED
Danica Administration A/S 100 DKK 131 20,0 151 247
EJENDOMSVIRKSOMHED
Danica Ejendomsselskab ApS, Ko- 100 DKK 1.010 27937 21.321 - BF
benhavn
Nygade 1-3 ApS, Kebenhavn 100 DKK -47 0,1 391 - BF
Ejendomsselskabet Project Nord 100 DKK 0 0,5 746 BF
P/S
Komplementarselskabet Project 100 DKK 6] 0,1 0 BF
Nord A/S
Ejendomsselskabet Project 100 DKK 0 0,5 0 BF
Sunflower P/S
Komplementarselskabet Project 100 DKK 0 0,1 0 BF
Sunflower ApS
SD Karreen Holding ApS 100 DKK 0 18,0 485 BF
SD Karré 1 ApS 100 DKK 70 16,0 686 BF
SD Karré 2 ApS 100 DKK 0 2,0 99 BF
Jeegergardsgade 101A ApS 100 DKK 0 0,1 0 BF
ERDA | P/S 100 DKK 50 112 BF
ERDA | Komplementarselskab 100 DKK 0 50 0 BF
ApS
Lyngby C ApS 100 DKK 0 5,0 14
Danica Ejendomme Il A/S 100 DKK 149 25,0 1.045 BF
Bernstorffsgade Holding A/S 100 DKK 73 100 395 BF
Bernstorffsgade 50 P/S 100 DKK 0 100 0 BF
Hannemanns Allé P/S 100 DKK 0 10,0 0 BF

1 Ledelseshverv for Ole Krogh Petersen (OPET), Jesper Mglskov Haybye (HYB) og Sgren Lockwood (LOC) - BF star for formand for bestyrelsen og D for direktgr

2 Omfatter gennemsnitlig antal medarbejdere i koncernens selskaber i 2018
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Koncernoversigt

Selskaber

Forsikringsselskabet
Danica A/S

Danica Pension A/S

Aktivitet

Salg af skadeforsikring, som omfatter Sund-
hedssikring, Kritisk Sygdom

Salg af markedsrenteprodukterne, Danica Ba-
lance, Danica Link og Danica Select, hvor op-
sparingen bliver forrentet med markedsafka-
stet. Policerne kan tilknyttes livsforsikring og
forsikring mod tab af erhvervsevne.

Salg af traditionel livsforsikring og pension (Da-
nica Traditionel) samt syge- og ulykkesforsik-
ring, som omfatter tab af erhvervsevne.

Danica Pension
Férsakringsaktiebolag

Primeert salg af firmapensionsordninger, der-
udover tilbydes almindelige unit-link produkter
og syge- og ulykkesforsikringer i Sverige.

Danica Pensjons-
Forsikring AS

Salg af primeert privattegnede unit-link ordnin-
ger samt syge- og ulykkesforsikring i Norge.

Danica Administration
A/S

Salg af administrations- og formidlingsydelser
til Danica Pensionsforsikring A/S samt under-
liggende selskaber

Danica Pensionsfor-
sikring A/S

Salg af markedsrenteprodukterne, hvor opspa-
ringen bliver forrentet med markedsafkastet.
Policerne kan tilknyttes livsforsikring og forsik-
ring mod tab af erhvervsevne.

Salg af traditionel livsforsikring og pension
samt syge- og ulykkesforsikring, som omfatter
tab af erhvervsevne.

Ejendomsselskaber

Ejendomsselskaber

Ejendomsselskaber, der primaert investereri
erhvervsejendomme og butikscentre.

Danica Pensions organisationsdiagram kan findes pa www.danicapension.dk

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2018 76/83




Ledelse og ledelseshverv

| henhold til lov om finansiel virksomhed § 80,
stk. 8 skal den finansielle virksomhed mindst én
gang arligt offentliggere oplysninger om de hvery,
som bestyrelsen har godkendt for personer an-
sat af bestyrelsen, jf. samme lovs § 80, stk. 1.

| oversigten er endvidere for bestyrelsens med-
lemmer anfert ledelseshverv, der ligger uden for
Danica Pension koncernen.

Bestyrelse

Jacob Aarup-Andersen

Head of Wealth Management, Danske Bank A/S
Fedt den 06.12.1977

Direkter i:

Danske Bank A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Danske Invest Management A/S, formand for be-
styrelsen

Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklings-
kasse, formand for bestyrelsen

Danske Bank International S.A,, formand for be-
styrelsen

Realkredit Danmark A/S, neestformand for besty-
relsen

Kim Andersen

Direkter (statsautoriseret revisor med deponeret
beskikkelse]

Fedt den 30.04.1955

Direkter i:

Audio Consult ApS

KA Invest af 2. maj 2003 ApS Bestyrelsesmedlem
i

Realkredit Danmark A/S (og formand for Revisi-
onsudvalget]

Kim Andersen er derudover formand for revisi-
onsudvalget i Danica koncernen

Christian Boris Baltzer
CFO, Danske Bank A/S
Fedt den 18.04.1978
Bestyrelsesmedlem i:
Realkredit Danmark A/S

Per Klitgard Poulsen

Fedt den 11.12.1958

Direkter i:

Gruts Allé ApS

Bestyrelsesmedlem i

C WorldWide Group Holding A/S

C WorldWide Holding A/S

Sehusvej A/S

GASA Group Holding A/S, formand for bestyrel-
sen

GASA Group Denmark A/S, formand for bestyrel-
sen

GASA Investment A/S, formand for bestyrelsen

Thomas Mitchell
Head of Personal Banking DK, Danske Bank A/S
Fedt den 01.12.1962

Jeanette Legstrup
Direkter, Danske Bank A/S
Fedt den 04.12.1966
Bestyrelsesmedlem i
JP/Politikens Hus A/S
MobilePay A/S

MobilePay Denmark A/S
Dagmar Marshalls Fond

Christoffer Mellenbach

Head of Treasury, Danske Bank A/S
Fedt den 03.11.1972
Bestyrelsesmedlem i

VP Securities A/S

Danske Corporation, Inc.

Kenneth Stricker-Nielsen

Pensionsspecialist & Naestformand Personale-
forening

Fedt den 10.02.1985

Ib Katznelson

Pens. Administrationschef, Erhvervsministeriet
Fedt den 30.10.1941

(udpeget af finansministeren)

Charlott Due Pihl
Personaleforeningsformand, Danica Pension
Fedt den 27.03.1968

Henrik Nielsen
Chefkonsulent
Fedt den 12.01.1967

Direktion
Oplysningerne om ledelseshvervi 100 pct. ejede
datterselskaber findes pa koncernoversigten.

Ole Krogh Petersen

Administrerende direkter

Fedt den 31.01.1969

Administrerende direkter i:

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsak-
tieselskab af 1999

Bestyrelsesmedlemi:
Forsikringsorganisationernes Feellessekretariat
F.M.B.A.

Jesper Molskov Heybye

Direkter

Fedt den 27.05.1978

Direktor i

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsak-
tieselskab af 1999

Seren Lockwood

Direkter

Fedt den 23.10.1959

Direktor i

Forsikringsselskabet Danica, Skadeforsikringsak-
tieselskab af 1999

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2018 77/83



Pategninger
Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for Danica Pension for regnskabs-
aret2018.

Koncernregnskabet aflaegges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og ars-
regnskabet for moderselskabet aflaegges efter Lov om finansiel virksomhed.

Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og mo-
derselskabets aktiver, forpligtelser, egenkapital og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resulta-
tet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar -
31.december 2018. Endvidere er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redege-
relse for udviklingen i koncernens og moderselskabets aktiviteter og ekonomiske forhold samt en beskrivelse
af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 1. februar 2019

Direktionen
Ole Krogh Petersen Jesper Melskov Heybye Seren Lockwood
Adm. direkter Direkter Direkter
Bestyrelsen
Jacob Aarup-Andersen Kim Andersen
Formand Naestformand
Christian Boris Baltzer Per Klitgard Poulsen Ib Katznelson
Thomas Mitchell Jeanette Legstrup Christoffer Mellenbach
Kenneth Stricker-Nielsen Charlott Due Pihl Henrik Nielsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab af
1999 for regnskabsaret 1.januar - 31. december 2018, side 11-83, der omfatter resultatopgerelse, totalind-
komstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel kon-
cernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bersnote-
rede finansielle selskaber, og arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1.januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede finansielle selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til Revisionsudvalget og bestyrelsen.
Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske reg-
ler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelseri
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraskkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte ikke-revisionsydelser som omhandiet i artikel 5,
stk. 1,1 forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Danica Pension Livsforsikringsaktieselskab den 10. marts 2015 for
regnskabsaret 2015. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhasngende
opgaveperiode pa 4 ar frem til og med regnskabsaret 2018.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af koncernregnskabet og arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018. Disse for-
hold blev behandlet som led i vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed og udform-
ningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Centrale forhold Revision af centrale forhold

Overtagelse af Danica Pensionsforsikring A/S (tidl. SEB Pensionsforsikring)

Den 7.juni 2018 kebte Danica Pension, SEB Pensions- Bggeret pa vores risikovurdering har vi gennem-

forsikring for en samlet kebesum pa 5,0 mia kr. gaet forudsaetningerne og metoden, som ledelsen
har anvendt til opgerelsen af kebesumsallokerin-
gen.

Ledelsen harioverensstemmelse med IFRS 3 foreta-
get en forelebig kebesumsallokering, hvori der er sket
veerdianseettelse af de overtagne aktiver og forpligtel-
ser til dagsveerdi, og opgjort en goodwill pa 2.427
mio.kr. samt kunderettigheder pa 1.332 mio.kr.

VVores gennemgang har udover udfordring af de
anvendte metoder ved at anvende vores branche-
kendskab og erfaringer omfattet felgende elemen-
ter:
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De omrader med sterst sken er:

. Fastleeggelse af dagsveerdierne af unoterede in-
vesteringer og ejendomme, herunder forudseet-
ninger som ligger til grund for markedsveerdierne
pa illikvide markeder

. Fastleeggelse af dagsveerdierne pa pensionsfor-
pligtelser, herunder fastseettelse af invaliditetsin-
tensitet, dedelighedsintensitet, tilbagekebssand-
synlighed samt preemiehensaettelser

. Impairmenttest pr. 31. december 2018 af de
identificerede immaterielle anleegsaktiver.

Ledelsen har angivet flere oplysninger om overtagel-
seninote 1 til koncernregnskabet.

Udfordring af forudsastningerne, der ligger til
grund for veerdianseaettelsen af de unoterede
investeringer.

. Vurdering af vaesentlige forudseetninger og
input, der indgér i veerdianseettelsen af inve-
steringsejendomme, herunder en vurdering
af fremtidige pengestremme og individuelle
afkastkrav anvendt i veerdiansaettelsen, sam-
menholdt med historiske data og markeds-
praksis.

. | samarbejde vores egne internationalt kvali-
ficerede aktuarer udfordret forudseetnin-
gerne til opgerelse af henseettelser til forsik-
rings- og investeringskontrakter, herunder
invaliditetsintensitet, dedelighedsintensitet,
tilbagekebssandsynlighed, garantier, reakti-
vering, risikomargin og henseettelser til tabs-
givende kontrakter.

. Testet ledelsens kontroller i relation til udar-
bejdelse af impairmenttest og opfelgning pa
udviklingen af den overtagne kundeporte-
folje.

. Udfordring af forudsastningerne bag de for-

ventede pengestremme, veekstforudsaetnin-

ger samt diskonteringsfaktor, som erindar-
bejdet i den af ledelsen foretagne impair-
menttest i forbindelse med regnskabsafslut-
ningen.

Mating af unoterede investeringer

Unoterede investeringer udger 24.091 mio.kr. pr. 31.
december 2018 (25.575 mio.kr. pr. 31. december
2017).

Unoterede investeringer bestar af investeringeri ka-
pitalfonde, infrastrukturfonde, unoterede aktier og er-
hvervsobligationer. Maling af unoterede investeringer
er pavirket af ledelsesmaessige sken, ligesom sndrin-
geriforudseetninger og den anvendte metode kan
have vaesentlig indvirkning pa malingen af unoterede
investeringer.

De omrader med storst sken er:

. Fastleeggelse af markedsveaerdi pa illikvide mar-
keder

. Fastleeggelse af afkastkrav
. Vurdering af fremtidige pengestremme.

Ledelsen har angivet flere oplysninger om unoterede
investeringer i note 33 til koncernregnskabet.

Baseret pa vores risikovurdering har vi gennem-
gaet veerdiansaettelsen af unoterede investeringer
og vurderet den anvendte metode samt de opstil-
lede forudseetninger.

VVores gennemgang har omfattet felgende elemen-
ter:

. Test af neglekontroller for vaerdiansaettelse af
unoterede investeringer, herunder processer
for fastleeggelse af forudsastninger og kontrol-
lernes operationelle effektivitet.

. Forinvesteringerindregnet pa baggrund af
kurser indhentet fra eksterne parter har vi te-
stet neglekontroller og opfelgning til brug for
valideringen af de anvendte kurser.

. Udfordring af den anvendte metode ved at an-
vende vores branchekendskab og erfaringer,
med fokus pa bl.a. eendringer sammenlignet
med sidste &r.

. Vurdering af veesentlige forudsastninger for
fremtidige pengestremme samt fastsatte af-
kastkrav.

DANICA PENSION - ARSRAPPORT 2018 80/83



Maling af investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger 20.868 mio.kr. pr. 31.
december 2018 (26.104 mio.kr.12017).

Fastleeggelsen af malingen af investeringsejendomme
baseres pa ejendommenes beliggenhed, fremtidige
begivenheder, pengestremme og afkastkrav. Z££ndrin-
ger i forudsestninger og den anvendte metode kan
have vassentlig indvirkning pa malingen af investe-
ringsejendomme og resultatet.

De omrader med storst sken er:

e \urdering af fremtidige pengestremme
e Fastlaeggelse af afkastkrav.

Ledelsen har angivet flere oplysninger om investe-
ringsejendomme i note 17 til koncernregnskabet.

Baseret pa vores risikovurdering har vi gennem-
gaet den af ledelsen foretagne veerdianseaettelse af
investeringsejendomme og vurderet den anvendte
metode samt de opstillede forudseetninger.

VVores gennemgang har omfattet felgende elemen-
ter:

e Test af neglekontroller for veerdianseettelsen af
investeringsejendomme, herunder processer
for fastleeggelse af forudsastninger, procedu-
ren for ledelsesgodkendelse og eventuelle le-
delsesmaessige andringer af sken samt kon-
trollernes operationelle effektivitet.

e Udfordring af den anvendte metode ved at an-
vende vores branchekendskab og erfaringer,
med fokus pa eendringer sammenlignet med
sidste ar.

e \urdering af veesentlige forudsastninger og in-
put, der indgar i veerdiansaettelsen af investe-
ringsejendomme, herunder en vurdering af
fremtidige pengestremme og individuelle af-
kastkrav anvendt i veerdianseaettelsen, sam-
menholdt med historiske data og markeds-
praksis.

Maling af forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter

Forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter udger
399.247 mio.kr. pr. 31. december 2018 (363.462
mio.kr. pr. 31. december 2017).

Maling af forpligtelser vedrerende forsikringskontrak-
ter er vurderet at veere et centralt forhold ved revisio-
nen, idet fastlaeggelsen af forudsastninger for malin-
gen af forpligtelser vedrerende livsforsikringskontrak-
ter omfatter komplicerede vurderinger om fremtidige
begivenheder.

ZEndringer i forudseetninger og den anvendte metode
kan have vaesentlig indvirkning pa malingen af forplig-
telser vedrerende forsikringskontrakter.

De omrader med storst sken er:

e Opgorelse af invaliditetsintensitet, dedelighedsin-
tensitet, tilbagekebssandsynlighed samt preemie-
henseettelser.

e Forudseetninger vedrerende lov- og rapporte-
ringsmaessige krav, herunder risici og renter.

Ledelsen har angivet flere oplysninger om forpligtel-
ser vedrerende forsikringskontrakter i note 25 og 26
til koncernregnskabet.

Baseret pa vores risikovurdering har vi gennem-
gaet den af ledelsen foretagne veerdianseaettelse af
forpligtelser vedrerende forsikringskontrakter og
vurderet den anvendte metode samt de opstillede
forudseetninger.

Vores gennemgang, hvor vi har inddraget vores
egne internationalt kvalificerede aktuarer, har om-
fattet felgende elementer:

e Test af neglekontroller i de aktuarmasssige mo-
deller, dataindsamling og -analyse samt pro-
cesser for opstilling af forudsastninger.

e \urdering af den invaliditets- og dedelighedsin-
tensitet samt tilbagekebssandsynlighed, der er
anvendt i beregningen, sammenholdt med hi-
storiske data og markedspraksis.

e Vurdering af principper og forudsastninger for
opgerelse af preemiehenseettelser.

e Vurdering af veesentlige eendringeri forudseet-
ningerne i forhold til lov- og rapporteringsmees-
sige krav og branchestandarder.

e Analyse af udviklingen iseer i risiko-, rente- og
omkostningsresultater gennem anvendelse af
vores branchekendskab og erfaringer.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesbe-
retningen ogiden forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregn-
skabet eller arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomheds
krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation iledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav for bersnoterede finansielle selskaber, samt for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vee-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortseette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant,
samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

VVores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trasffer pa
grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som ledi en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis un-
der revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som re-
aktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hejere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveer-
gelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontral.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortsastte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
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usikkerhed, skal viivores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregn-
skabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraskkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet
ikke laengere kan fortseette driften.

e Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de un-
derliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmasssige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangleriintern kon-
trol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den everste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende uaf-
haengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vo-
res uafheengighed og, hvor dette er relevant, tilherende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er
centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller ev-
rig regulering udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forhol-
det ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed
ville kunne forventes at veje tungere end de fordele den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Kebenhavn, den 1. februar 2019
Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 96 35 56

Jens Ringbaek Jacques Peronard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 27735 MNE-nr. 16613
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