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Ledelsesberetning

Historisk vaekst i indbetalingerne

De samlede indbetalinger til Nordea Liv & Pension,
livsforsikring A/S (herefter Nordea Liv & Pension)
naede i 2017 et historisk hejt niveau pa 19 mia.kr.
Det er en stigning pa 21 % i forhold til 2016, som
ligeledes var et ar med ekstraordinaert hgje ind-
betalinger. Vaeksten gaelder bade lebende praemier,
som er steget 10 %, og indskud, som er steget 34 %.

Arets resultat i Nordea Liv & Pension udgjorde i 2017
527 mio.kr. efter skat mod 951 mio.kr. i 2016.

Strategi 2018
Nordea Liv & Pensions strategi lober fra 2016-2018.
Strategien understattes af fire temaer:

e Kunderelationer — vi tager ansvar

e Digitalisering — vi er relevante

e Simplificering — vi gor det enkelt

e Medarbejdere — vi taenker som kunder

De strategiske temaer skal understatte Nordea Liv &
Pensions anske om, at kunderne fortsat oplever os
som en sikker og betroet partner, der ogsa leverer et
investeringsafkast, som er blandt de bedste i
markedet.

| 2017 forte strategien blandt andet til et markant
fokus pa kunderelationer, hvor der i stigende grad er
ydet proaktiv radgivning, og hvor virksomheds-
kunderne har faet tilbudt produktet DinKapital. |
2018 vil produktet blive gjort tilgaengeligt for private
kunder. Desuden har Nordea Liv & Pension arbejdet
pa at forbedre brugeroplevelsen for vores
virksomhedskunder. Endelig er der tilfart yderligere
funktionalitet til selskabets nye kernesystem,
ligesom der er automatiseret en lang raekke
processer — blandt andet ved brug af robotter.

2017 — ET TILBAGEBLIK

Flotte afkast i et turbulent marked

Nordea Liv & Pension har i 2017 formaet af opna
hoje afkast i et ar, hvor markederne svingede
kraftigt fra maned til maned. Navnligt selskabets
anbefalede, aktivt forvaltede markedsrenteprodukt,

VaekstPension  Aktiv, har opndet meget
konkurrencedygtige afkast.

Mange nye kunder pa plads i Nordea Liv &
Pension

Mange store firmaer valgte i 2016 og 2017 Nordea
Liv & Pension som deres pensionsudbyder. Disse
nye kunder har i lebet af 2017 haft en markant
positiv effekt pa praemier og isaer indskud i Nordea
Liv & Pension.

Kunderne maerker fordele ved Norliv

Foreningen for kunder i Nordea Liv & Pension fik i
2017 nyt navn og hedder nu Norliv. Foreningen er
repraesenteret med to medlemmer i Nordea Liv &
Pensions bestyrelse, Peter Gaemelke og Kent
Petersen.

| januar 2017 kebte Norliv 25 % af aktierne i Nordea
Liv & Pension, og i december blev det meldt ud, at
Norliv vil kebe yderligere 45 % af aktierne, og der-
med opnd en ejerandel pa 70 % betinget af
myndighedernes godkendelse. Over de kommende
ar vil Norliv ege ejerandelen til 100 %.

Fordelen kan i szerlig grad maerkes for kunderne ved
udbetaling af bonus i ar og forventeligt ogsa de
kommende ar.

| efteraret 2017 inviterede Norliv medlemmerne til
medlemsmoade med temaet “mental sundhed”. Pa
mederne talte blandt andet formand Peter Gaemelke
fra Norliv, adm. direkter Steen Michael Erichsen fra
Nordea Liv & Pension samt leege Peter Geisling om
mental sundhed som en af forudssetningerne for et
godt arbejds- og seniorliv.

Medlemsmaderne oplevede en overvaeldende
tilmelding, som gjorde det nedvendigt at saette et
ekstra made i kalenderen.

Norliv holder i starten af 2018 valg til foreningens
repraesentantskab i Jylland og pa Fyn.

Aktietilbagekob

| forbindelse med Norlivs yderligere aktiekeb af
Nordea Liv & Pension er der samtidig lavet et
aktietilbagekobsprogram. Dette indebaerer at
Nordea Liv & Pension har forpligtet sig til at
tilbagekobe de resterende aktier fra Nordea Life
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Holding over maksimalt en tre-arig periode, betinget
af myndighedernes godkendelse.

Stiftelse af NLP IT A/S

NLP IT A/S blev stiftet den 30. november 2017 og i
den forbindelse overdrog Nordea Liv & Pension det
immaterielle anlaegsaktiv. omfattende kerne-
systemet N16 til NLP IT A/S. Selskabet har fremad-
rettet ansvaret for at udvikle og drifte kerne-
systemet til Nordea Liv og Pension.

Naesten alle nye kunder tilvaelger DinKapital
Nordea Liv & Pension lancerede den 1. januar 2017
DinKapital for nye kunder. Produktet giver mulighed
for at placere 5 % af indbetalingerne i DinKapital
med en stabil rente pa 5 % p.t.

Produktet har vist sig at vaere meget populaert, og
hele 94 % af nye firmapensionskunder vaelger at fa
DinKapital tilknyttet deres pensionsordning.

Direkte proaktiv radgivning til kunderne

Erfaring viser, at op imod halvdelen af de danske
pensionsopsparere ikke har en dakning, der
afspejler deres nuveaerende livssituation. Derfor har
Nordea Liv & Pension blandt andet forbedret
forsikringen ved nedsat erhvervsevne, sa kunderne
kan vaere sikre p3, at forsikringsdaekningen altid
afspejler den aktuelle lonskala, hvilket giver
maksimal tryghed for kunderne.

Nordea Liv & Pension har ogsa pabegyndt direkte
proaktiv radgivning til kunderne med henblik p3, at
kundernes pensionsdaekning opnar en daekning der
afspejler selskabets radgivning. Det er fremadrettet
selskabets malssetning, at kunderne lebende vil
blive kontaktet, nar det er relevant i deres liv. Det er
herunder Nordea Liv & Pensions malsaetning, at der
fremover er direkte kontakt med kunderne pa arlig
basis.

Flere end 100.000 kunder har allerede gleede af
det nye it-system

Siden 2014 har Nordea Liv & Pension implementeret
funktionalitet, som skal understotte aftaler og
policer i det nye it-kernesystem og har samtidig
pabegyndt konverteringen af eksisterende kunder
med markedsrenteprodukter til det nye system.

Samlet set har vi nu mere en 100.000 kunder i det
nye system.

Forebyggelse af hvidvask og finansiering af
terrorisme

Nordea Liv & Pension er som pensionsselskab
underlagt lovgivningen om bekaempelse af hvidvask
og finansiering af terrorisme og herunder det 4.
hvidvaskdirektiv, der via en ny dansk hvidvasklov
tradte i kraft den 26. juni 2017.

For Nordea Liv & Pension er det vaesentligt at vaere
en betroet og sikker partner. Som en del af
selskabets samfundsmaessige ansvar arbejder
Nordea Liv & Pension kontinuerligt for at beskytte
selskabet og kunderne mod skonomisk kriminalitet.

| 2017 har Nordea Liv & Pension haft seerligt fokus
pa risikovurderingen af de enkelte kunder og
skeerpet sammenhangen mellem risiko og kunde-
kendskab for alle kundegrupper. Selskabet vurderer,
at den iboende risiko for de produkter, der udbydes,
er lav, men arbejder med en relevant og risiko-
baseret tilgang, der kan understotte den lebende
kundedialog, indtegning af nye kunder og lebende
sikre relevant monitorering af eksisterende kunder
samt identificere  ussedvanlig adfeerd il
forebyggelse af hvidvask og terrorfinansiering.

GDPR (General Data Protection Regulation)
Nordea Liv & Pension har igennem 2017 arbejdet
med implementeringen af Persondataforordningen,
som traeder i kraft den 26. maj 2018, med henblik pa
at sikre compliance i forhold til forordningens
bestemmelser.

Selskabet har i den forbindelse udnaevnt en data
beskyttelsesradgiver (DPQ), hvis opgave blandt
andet er, at underrette og radgive ledelsen og
medarbejderne om deres forpligtelser i henhold til
forordningen og nationale regler om databeskyt-
telse og herunder samarbejde med og varetage
kontakten til tilsynsmyndigheden (Datatilsynet-
/Finanstilsynet)

Solvens ll-positionen

Nordea Liv & Pension har lgbende rapporteret om
og overvaget udviklingen i Solvens Il-positionen
samt de risici, der er forbundet hermed. Pr. 31.
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december 2017 var solvensdaekningen i Nordea Liv
& Pension pa 179 %, hvilket er tilfredsstillende.
Solvensdaekningen ultimo 2016 udgjorde 164 %. Vi
har fulgt en partiel intern model for beregning af
solvenskrav, som ultimo 2017 udger 7.584 mio.kr.,
der er daekket af basiskapitalen, som ultimo 2017
udger 13.550 mio.kr. Ultimo 2016 udgjorde solvens-
kravet 8.143 mio.kr. og basiskapitalen udgjorde
13.377 mio.kr. Den interne model vedrarer levetids-
stresset, der udger +20 % mod standardmodellens
+25 %.

CORPORATE RESPONSIBILITY
Responsible Investments (RI)
Nordea Liv & Pension er sammen med de ovrige

nordiske livsforsikringsselskaber i Nordeakoncernen
medunderskriver af United Nations Principles for
Responsible Investment (UNPRI). Herudover folger
Nordea Liv & Pension Nordeakoncernens retnings-
linjer for ansvarlige investeringer.

Som led i Nordeakoncernens politik screenes
Nordea Liv & Pensions investeringer regelmaessigt i
henhold til en raekke internationale normer og
konventioner, blandt andet:

¢ United Nations Global Compact

e OECD guidelines for multinational Enterprises

e The UN Guiding Principles on Business and
Human Rights

e The Children’s Rights and Business Principles

e OECD Principles of Corporate Governance

¢ |LO (International Labour Organization)
conventions on labour standards

e Universal Declarations of Human Rights

¢ Rio Declarations on Environment and
Development

e The UN Convention on Corruption

e The Convention on Cluster Munitions

Papeger screeningen problemer, gar vi som aktive
ejere i dialog med de virksomheder, der ikke lever
op til de internationale normer for virksomheders
ansvar for at fa dem til at sendre adfaerd. Lykkes det
ikke, er salg af investeringerne den yderste
konsekvens, hvis selskaber vedvarende ikke er lyd-
heore over for vores argumenter. Vi udelukker
selskaber, der groft overtraeder normerne for socialt
ansvarlige investeringer og ikke er villige til at aendre
adfeerd.

| forhold til fossile braendstoffer er det besluttet at
udelukke selskaber, hvor mere end 30 % af salget
kan henfares til kuludvinding. P4 Nordeas hjemme-
side er det muligt at se alle de udelukkede selskaber
pa eksklusionslisten. Find listen pa:
https://www.nordealivogpension.dk/Images/89-
123931/Aktie%20listen.pdf

"Komitéen for god Selskabsledelse”, som harer
under Erhvervsministeriet, har offentliggjort
anbefalinger for aktivt ejerskab. Anbefalingerne skal
vaere med til at skabe tillid og transparens og skal
udmegntes i en arlig redegorelse fra institutionelle
investorer om forhold relateret til aktivt ejerskab.
Nordea Liv og Pension har — i trad med
anbefalingerne — tilkendegivet hensigt om at
redegere for arets aktiviteter med offentliggerelse
pa Nordea Liv & pensions hjemmeside i 2018.

Nordea Liv & Pension laegger vaegt pa at investere i
fonde, som er ligesindede med hensyn til
ansvarlighed, ligesom UNPRI-forpligtelserne
overholdes.

Laes mere pa:
www.nordealivogpension.dk/1071632.html

For kunder med seerlig fokus pa ansvarlige
investeringer, er yderligere to af Nordeas "Star
Fonde” henholdsvis "Emerging Stars” og "Global
Stars” i 2017 tilfejet blandt valgmulighederne i
LinkPension. Laes mere pa:

https://www.nordea.com/da/baeredygtighed/susta
inable-finance/ansvarlige-investeringer-
nyheder/2017/updated-esg-scorecards-for-
nordeas-stars-funds.html

Corporate Social Responsibility
Corporate Social Responsibility (CSR) er beskrevet i

Sustainability-rapporten, som tidligere var benaevnt
Corporate Social Responsibility-rapporten.

CSR er en del af det daglige arbejde i Nordea Liv &
Pension. Det sker med udgangspunkt i de politikker
for socialt ansvar, menneskerettigheder og klima-
pavirkning, som gaelder for hele Nordeakoncernen.

Laes mere pa:
http://www.nordea.com/da/samfundsansvar/

Sustainability-rapporten for 2017 foreligger februar
2018.
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Kensmaessig sammensaetning
Selskabet har i henhold til lov om finansiel

virksomhed § 79a om den kensmaessige sammen-
seetning af bestyrelsen vedtaget folgende maltal;
det underrepraesenterede kon skal udgere mindst
40 % af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer i selskabet. Dette maltal forventes
opfyldt i 2018. Ligeledes har selskabet vedtaget en
politik vedrgrende den k@nsmaessige sammen-
saetning af ovrige ledelsesniveauer. | selskabet er
der en ligelig fordeling mellem kennene, og
politikken er med til at sikre, at den ligelige fordeling
sikres fremadrettet.

REGULATIVER M.V.

Kontribution i Nordea Liv & Pension

Pension med gennemsnitsrente er opdelt i fire
rentegrupper, tre risikogrupper og to omkostnings-
grupper. Kunderne er indplaceret i grupper ud fra
feelles karakteristika.

Rentegrupper
Nordea Liv & Pension har i lebet af 2017 nedlagt

rentegruppe 0 og flyttet alle kunderne herfra over i
rentegruppe 1. De fire rentegrupper i Nordea Liv &
Pension afspejler kundernes ydelsesgarantier.
Rentegruppe 1 bestar af kunder med den laveste
grundlagsrente og rentegruppe 4 bestar af kunder
med den hgjeste grundlagsrente.

Investerlngssammensaetnlng irentegrupperne

10%

Rentegrp 1 Rentegrp 2 Rentegrp 3 Rentegrp 4 Total

mAktier *  m Obligationer Ejendomme

* Aktier er inkl. alternative investeringer

| 2017 var kontorenten i rentegruppe 1, 0,5 % hajere
end i rentegrupperne 2-4. Fastsaettelsen af
kontorenten er afhaengig af starrelsen af kollektivt
bonuspotentiale, investeringssammensaetning samt
garantier, der er knyttet til den enkelte rentegruppe.
En forskel i rentegrupperne afhaenger af udviklingen
i ovenstaende komponenter.

Nye kunder indplaceres i rentegruppe 1. Her udger
bonusgraden ultimo 2017 11,3 %. Den samlede
bonusgrad for Pension med gennemsnitsrente er for
2017 11,4 %.

Bonusgrader i rentegrupper
Rentegruppe 1 2 3 4 Total

Bonusgrad "3% 115% 91% 13,0% | 11,4%

Safremt der er underskud i rentegrupperne
modregnes dette i kollektivt bonuspotentiale og
herefter individuelt bonuspotentiale samt fortjenst-
margen. Er der fortsat underskud, bortfalder
muligheden for at indhente det resterende belab, og
belobet daekkes af egenkapitalen.

Risikogrupper
De tre risikogrupper i Nordea Liv & Pension opdeles
i:

e Private pensionsordninger
e Firmapensionsordninger
e Pensionister

Positivt savel som negativt risikoresultat — for sa
vidt angar private og pensionister — tildeles Nordea
Liv & Pensions egenkapital. Safremt der er tab
vedragrende firmapensionsordninger, daekkes dette
som udgangspunkt ligeligt mellem kollektivt
bonuspotentiale og egenkapitalen. Dog har Nordea
Liv & Pension, i ar, valgt at lade egenkapitalen baere
en sterre andel af belabet.

Omkostningsgrupper
Nordea Liv & Pension har inddelt kunderne i to

omkostningsgrupper:

¢ Private pensionsordninger
e Firmapensionsordninger

Positivt savel som negativt omkostningsresultat
tilskrives Nordea Liv & Pensions egenkapital.

Kontorenten

Nordea Liv & Pension har en dynamisk kontorente-
politik, hvor der er sammenhaeng mellem konto-
renten og investeringsafkastet pa de finansielle
markeder. Kontorenten har i 2017 veeret pa 3,0 % for
skat i den nytegnede rentegruppe og 2,5 % i de
ovrige rentegrupper. | 2018 er kontorenten fastholdt
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pa samme niveau. Kontorenten vil veere 3,0 % for
skat for HojrentePension samt for Pension med
gennemsnitsrente med lave garantier, og 2,5 % for
avrige kunder med Pension med gennemsnitsrente
med haje garantier.

Lovgivning

Lonsumsafgiften er eget til 141 % i 2017 og vil
fortsat @ges pr. ar, indtil den er fuldt implementeret i
2021 med en sats pa 15,3 %.

Nye lovinitiativer
De politiske beslutninger bed ikke pa naevne-
vaerdige aendringer for livsforsikringsbranchen.

Nye loveendringer pa pensionsomradet forer til
oget kompleksitet

Regeringen har i 2017 indgaet en aftale om "Flere ar
pa arbejdsmarkedet” med Dansk Folkeparti. Aftalen
skal blandt andet imedekomme de sakaldte
samspilsproblemer, som medfgrer, at nogle
danskere taet pa pensionsalderen har en meget lav
tilskyndelse til at spare op til pension pa grund af
modregning i offentlige ydelser.

Aftalen blev implementeret ved lov i december 2017
og malretter aldersopsparingen til personer med
under fem ar til pensionering. Desuden aendres
tidligste tidspunkt for udbetalingen af pensions-
ordninger fra fem ar fer folkepensionsalderen til tre
ar for folkepensionsalderen, og ratepensionerne kan
fremover udbetales over op til 30 ar i stedet for 25
ar.

Regeringens skatteudspil fra august indeholder
forslag, som @ger incitamentet til at spare op til
pension ved at oge fradragene for pensions-
opsparing.

De foreslaede aendringer tager nogle skridt i den
rigtige retning i forhold til at reducere samspils-
problemerne i pensionssystemet, men desvaerre
tilferer aendringerne yderligere kompleksitet til det
danske pensionssystem, som i forvejen er
kompliceret. Dermed @ges behovet for klare
anbefalinger og radgivning.

Dget gennemsigtighed i aktieinvestering

Der er mellem regeringen og dennes stottepartier
indgaet en aftale om erhvervs- og iveerk-
saetterinitiativer pr. 12. november 2017.

Som en del af aftalen skal der vaere "@get
gennemsigtished i pensionsselskabernes aktie-
investeringer”. Aftaleparterne er enige om at sege at
skabe aget gennemsigtighed i pensionsselskabernes
aktieinvesteringer. Danske pensionsselskaber
praesenterer typisk investeringerne overordnet.

Det er derfor sveert for pensionsopsparerne at fa
indblik i, hvilke specifikke investeringer pensions-
selskaberne har gjort, og i hvor hegj grad pensions-
opsparernes midler bidrager til vaekst i Danmark.

Det soges at indga en aftale med pensions-
selskaberne og ATP om gget gennemsigtighed i
deres investeringer i virksomheder, sa de arligt
fremlaegger en udvidet opgorelse over deres
investeringer i aktier — fordelt pa danske og
udenlandske aktier, starrelse og sektorer.

Det skal @ge gennemsigtigheden i pensions-
selskabernes aktieinvesteringer og i hgjere grad gore
det muligt for den enkelte pensionskunde at vaelge
selskaber, hvis investeringsprofil passer til deres
praeferencer. Det vil samtidig oge pensions-
selskabernes incitament til at investere pensions-
midler i danske vaekstvirksomheder.

| forbindelse med draftelserne med branchen vil det
endvidere blive undersagt, hvordan selskaberne i
hojere grad kan afrapportere om "grenne
footprints” og om deres bidrag til realisering af FN's
verdensmal.

REGNSKABSBERETNING

Hovedaktiviteter

Nordea Liv & Pension driver livs- og pensions-
forsikringsvirksomhed og anden virksomhed, der er
forenelig med liv og pensionsomradet.

Nordea Life Holding ejer pr. statusdagen 75 % af
aktierne og Norliv ejer 25 % af aktierne i Nordea Liv
& Pension. Nordea Liv & Pension indgar i
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sambeskatning med ovrige danske selskaber i
Nordea Bank AB.

Der er i december 2017 indgaet aftale mellem
Nordea Life Holding og Norliv om opkeb af
yderligere 45 % af aktierne i Nordea Liv & Pension,
sa Norliv fremadrettet vil blive hovedaktionser med
70 % af kapitalen. Dette er dog betinget af myndig-
hedernes godkendelse.

Der i samme forbindelse indgaet aftale om Nordea
Liv & Pensions tilbagekab af de resterende 30 % af
aktierne.

Nordea Liv & Pension er, i forbindelse med at Norliv
pr. 1. januar 2017 har erhvervet 25 % af aktierne,
udtradt af feellesregistreringen vedrgrende moms og
afgifter med Nordea Bank AB.

Usikkerhed ved indregning og maling
Usikkerhed ved indregning og maling er omtalt i

note 1, Anvendt regnskabspraksis, se side 25.

Vaesentlige aendringer i parametre til opgerelsen af
de forsikringsmaessige henseettelser

Dadelighedsanalyse
Nordea Liv & Pension gennemferer arligt en
dodelighedsanalyse i overensstemmelse med

Finanstilsynets benchmark-model. Denne analyse
er gennemfeort og har medfert en styrkelse af
henszettelserne med 404 mio.kr. ultimo 2017. Der er
indfert en aendring i grundlaget for beregningen af
de forventede fremtidige levetidsforbedringer.
Saledes baseres disse pa data fra de seneste 20 ar
mod tidligere 30 ar, hvilket alene bidrager til en
styrkelse pa 549 mio.kr. £ndringen er i overens-
stemmelse med Finanstilsynets udspil pa omradet i
september 2017.

Genkabs- og fripoliceparametre
Den arlige analyse af genkebs- og fripoliceadfaerd er

gennemfort ud fra de antal genkeb og omtegning til
fripolice, der historisk er set i bestanden. Dette har
medfert en styrkelse af hensaettelserne med ca. 80
mio.kr. ultimo 2017.

Fortjenstmargen
Fortjenstmargen udger ultimo 2017 8 miokr. i

gennemsnitsrente og 3.477 mio.kr. i markedsrente.

Stigningen i fortjenstmargen i markedsrente skyldes
en voksende bestand i kombination med
opdaterede markedsveerdiparametre.

Pristillaeg — risikomargen

Pristilleegget er opgjort ud fra en ‘cost of capital'-
metode, som er defineret i solvensopgarelsens
risikomargen. Risikomargen udger 334 mio.kr,
ultimo 2017 og kan daekkes pa policeniveau af
individuelt bonuspotentiale.

Opdatering af invalidehensaettelsesmodel
| 2017 har den arlige analyse og opdatering af

invalidemodellens parametre resulteret i en
reduktion af invalidehensaettelsen med 35 mio.kr.,
som tilfalder det kollektive bonuspotentiale.

Udvikling i skonomiske forhold

Arets resultat

Resultatet for 2017 blev et overskud efter skat pa
527 mio.kr., hvilket er pa niveau med det forventede.
Der er indtaegtsfort 27 mio.kr. fra skyggekontoen,
hvorefter denne er udlignet for rentegrupperne.
Resultatet for 2016 udgjorde 951 mio.kr. Den
primaere arsag til det hejere resultat var indtaegts-
farsel af skyggekontoen pa i alt 404 mio.kr. {2016.

Overskudsdisponering
Bestyrelsen foreslar, at der af arets overskud pa 527

mio.kr. udbetales 400 miokr. som udbytte til
aktioneererne, og de resterende 127 mio.kr. overfares
til overfart overskud.

Praemier
Bruttopreemieindtaegten for gennemsnitsrente-

produkter udgjorde i 2017 3,4 mia.kr., hvilket er pa
niveau med bruttopraemierne i 2016.

Bruttopraemieindtsegten for markedsrenteprodukter
udgjorde 15,4 mia.kr. svarende til en stigning pa 27,7
% i forhold til 2016, hvor disse udgjorde 12,1 mia. kr.

De samlede bruttopraemieindtaegter for 2017 ud-
gjorde 19 mia.kr. svarende til en stigning pa 21 % i
forhold til 2016.

Der har veeret stigning i de labende preemier pa 10,2
%, og indskud er steget med 34 % i forhold til 2016.
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Forsikringsydelser
Udbetalte forsikringsydelser for 2017 udgjorde

brutto 12,7 mia.kr. svarende til en stigning pa 0,3
mia.kr. i forhold til 2016. Den primeere arsag til
stigningen er genkab.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Omkostningsprocent af preemier udger 3,2 %. | 2016

udgjorde omkostningsprocenten 4,0 %.

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring
Forsikringsteknisk resultat for 2017 blev 728 mio.kr.

efter overforsel af 1.042 mio.kr. fra kollektivt bonus-
potentiale. | 2016 blev forsikringsteknisk resultat
1203 mio. kr. efter overfersel af 782 mio.kr til
kollektivt bonuspotentiale.

Syge- og ulykkesforsikring

Erstatningsprocenten er steget til 109 % i 2017 mod
108 % i 2016. Aflebsresultat udger -1 mio.kr. fra O
mio.kr. i 2016. Forventningen til skadeudgiften pa
allerede kendte skader ved arets indgang har vaeret
pa niveau med det realiserede.

Omkostningsprocenten udger 17 % i 2017. | 2016
udgjorde omkostningsprocenten 18 %.

INVESTERINGSVIRKSOMHED

Nordea Liv & Pensions investeringsaktiver er opdelt
i portefoljer knyttet til det traditionelle gennemsnits-
renteprodukt, markedsrenteprodukterne (herunder
VaekstPension og LinkPension) samt syge- og
ulykkesforsikring og egenkapital.

Investeringsafkastet for pensionsafkastskat for
samtlige portefaljer under ét blev pa 10,3 mia.kr. i
2017 svarende til 6,2 %.

Finansielle markeder

2017 blev et ar med betydeligt mere ro pa de
finansielle markeder end i de foregdende ar og med
betydeligt mere ro end ventet ved arets begyndelse.
Med udsigten til Donald Trump som ny amerikansk
preesident frygtede mange, at den forste del af 2017
kunne ende med at ga over i historien som en
periode med markante udsving og faldende aktie-
kurser. Mod forventning skete dette dog ikke.
Aktiekurserne steg gennem arets forste maneder

naesten uden afbrydelser, og stigningerne fortsatte
gennem starstedelen af aret. Verdensindekset steg
saledes gennem 2017 med i alt ca. 7,5 %.

Stigningerne  skyldtes i hgj grad positive
okonomiske nagletal, der pegede pa solid vaekst pa
tveers af verdensdele og sektorer. Samtidig tegnede
virksomhedernes syn pa fremtiden og deres
investeringsplaner et peent billede, som sammen
med gode regnskaber virkede understottende for
udviklingen.

Centralbankerne begyndte ved arsskiftet 2016-2017
at aendre pa flere ars meget lempelig pengepolitik,
og der er sket stramninger i mange lande. Tempoet
for stramningerne har dog veeret og forventes
fortsat at vaere moderat. Samtidig har den paene
okonomiske udvikling kun pavirket inflationstakten
i behersket omfang. De laengere renter i bade
Europa og USA udviste gennem aret kun mindre
udsving og sluttede aret teet pa niveauet ved arets
begyndelse.

Alt i alt blev 2017 et ar med noget hgjere afkast for
aktier end for obligationer, hvilket afspejlede sig i de
forskellige produkters afkast.

Pension med gennemsnitsrente
Investeringsaktivernes sammensaetning ultimo 2017
samt afkast er vist i figurerne pa naeste side.

Noterede aktier og unoterede aktier udgjorde
tilsammen 19,6 % af portefeljen, hvilket var en
mindre stigning i forhold til 2016. Afkastet for denne
klasse af investeringsaktiver under ét blev 5,7 %.

Ejendommenes andel af portefeljen var 10,4 %.
Afkastet for ejendomsportefoljen blev 6,3 %.
Veerdien af denne portefolje er pavirket af dens
sammensaetning og udlejningsmulighederne. Den
gennemsnitlige udlejningsprocent — beregnet pa
grundlag af antal kvadratmeter — udgjorde ved
arets udgang 91 %, hvilket er pa niveau med 2016.

Obligationer udgjorde med 70 % langt den sterste
andel af investeringsaktiverne. Dermed var afkastet
pa 2,2 % for obligationsportefaljen inklusiv rente-
derivater meget vaesentligt for, at det samlede afkast
i Pension med gennemsnitsrente blev pa 3,7 %.
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Valutakursaendringer pavirkede kun { meget
beskedent omfang afkastene, da portefaljerne i det
store hele har veeret afdaekket.

For at sikre kundernes langsigtede afkast foretager
Nordea Liv & Pension til stadighed pa baggrund af
forventningerne til de finansielle markeder
tilpasninger af portefoljen og saerlig af de mere
risikofyldte aktiver.

Pension med gennemsnitsrente er opdelt i fire
rentegrupper, der har en noget forskellig aktiv-
sammensatning, hvilket primaert skyldes et
forskelligt behov for afdaekning af renterisikoen. De
hoje rentegrupper har det sterste behov og har
derfor den starste andel af obligationer og andre
rentefelsomme aktiver.

Fordeling af investeringsaktiverp.a.
100%

80%
- - -
20%

Obligationer mm. Aktier Ejendomme
w2017 w2016

* Aktier er inkl. alternative investeringer

Afkastprocent p.a. for investeringsaktiver
7

e

Obligationer Aktier * Ejendomme | alt
m2017 m2016

o

")

[N

* Aktier er inkl. alternative investeringer

Afkast for Pension med gennemsnitsrente, 2017
Rentegruppe 1 2 3 4

Afkast 42% 2,9% 2,9% 32%

Markedsrenteprodukterne generelt

Opsparingen i markedsrenteprodukterne bliver
forrentet pa basis af afkastet af de produkter og
fonde, som den enkelte kunde vaelger. Hvis kunden
veelger en af de sammensatte fonde, sker
forrentningen pa basis af afkastet fra portefoljer,
som sammensaettes af Nordea Liv & Pension.

VaekstPension og Index

VaekstPension er et livscyklusprodukt, der tilbydes
med tre risikoprofiler (lav, mellem og haj) og en
profil med garanti. De har alle en hgj andel af aktier
og andre risikoaktiver, der derfor har stor betydning
for det samlede afkast. Kunder med mellem risiko
og mere end 15 ar til pension fik et afkast pa 10,3 %.
Generelt blev de hgjeste afkast i 2017 opnaet af
kunder med hgj risiko.

Ogsa for kunderne i det indeksforvaltede livscyklus-
produkt Index opnaede kunder med mange ar til
pension og/eller en hgj risiko de hojeste afkast i
2017.

Afkast for VaekstPension, mellem risiko, 2017

Ar til pension 5ar 10 &r >15 &r
VaekstPension 85% 9,9% 103%
Index 6,4% 82% 8,6%
LinkPension

Kunderne kan - ud over individuelt valg af

investeringssammensaetning — vaelge mellem i alt ti
sammensatte fonde med forskellige risikoprofiler og
forvaltningsformer, hvilke sammensaettes af Nordea
Liv & Pension. | modsaetning til livscyklus-
produkterne er det i LinkPension overladt til kunden
selv at foretage enskede sendringer af risikoniveauet.
De enkelte fonde i LinkPensions fondsudbud er
beskrevet pa selskabets hjemmeside:
http://www.nordealivogpension.dk/privat/opspari
ng/investering/linkpension/fonde.html

Bade LinkPension Aktiv og LinkPension Index
tilbyder fire risikoprofiler (lav, mellem, hgj og
aktier). Herudover tilbyder LinkPension Aktiv to
profiler med garanti. Afkastene i 2017 for de otte
fonde uden garanti fremgar af tabellen nedenfor.
Det ses, at LinkPension Aktiv opndede de hgjeste
afkast.

Afkast for LinkPension Aktiv og LinkPension Index, 2017

Risikoprofil Lav Mellem Hoj Aktiv
LinkPension Aktiv 6,4% 85% 103% 12,2%
LinkPension Index 42% 6,7% 9.3% 11.5%

Investeringspolitikken og dens mal

Nordea Liv & Pensions investeringspolitik har den
malsaetning at sikre storst muligt afkast pa lang sigt
under hensyntagen til risiko, skat og lovgivning m.m.
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Herudover er det et krav, at der investeres pa etisk
forsvarlig vis.

Risikospredning pa forskellige investeringsaktiver
tilleegges afgorende betydning for det samlede
afkast og for risikoen pa lang sigt. Risici kontrolleres
neje under hensyntagen til pensionsforpligtelserne
og de frie reserver.

Begivenheder efter balancedagen
Fra balancedagen og frem til underskrivelsen af ars-

rapporten er der ikke indtradt forhold af vaesentlig
betydning, som forrykker vurderingen af selskabets
finansielle stilling.

Fremtiden
Det forventes, at resultatet efter skat for 2018 vil

ligge pa et lavere niveau end for 2017-regnskabet.
Praemieindtaegterne for 2017 har vaeret szerlig hoje
grundet tilgang af flere store kunder i aret.
Omkostningerne for 2018 forventes at vaere pa
niveau med 2017, men som folge af Norlivs
yderligere kob af aktier i Nordea Liv & Pension af
Nordea Life Holding AB, imedeser selskabet en
reekke engangsomkostninger i forbindelse med
separation fra Nordea.

Overvagning

| Nordea Liv & Pension folges solvens- og
kapitalsituationen samt P/L-risiko og de finansielle
buffere ugentligt i en risikorapport, som yderligere
indeholder stressede scenarier af opgoarelserne.
Rapporten tilgar savel den danske som den
nordiske ledelse.

Vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer
Veaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer er
beskrevet i note 1 til regnskabet under afsnittet ”
Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetnin-
ger og usikkerheder”
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SELSKABSLEDELSE MV.
Bestyrelsen
Den 1. januar 2017 er Nils Magnus Bolmstrand,

udtradt af bestyrelsen. Samme dato er Johan Bertil
Ludvig Nystedt indtradt i bestyrelsen. Den 1. marts
2017 er Hans Arnum indtradt i bestyrelsen. Den 12.
juni 2017 er Per Lyngh Serensen indtradt i
bestyrelsen. Den 1. august 2017 er Johan Bertil
Ludvig Nystedt udtradt af bestyrelsen. Samme dato
er Gustaf Sebastian Bjornson Unger indtradt i
bestyrelsen.

Bestyrelsens sammensaetning fremgar af efter-
folgende side.

Direktionen
Den 23. juni 2017 er Lene @sterberg udtradt af

direktionen. Direktionen bestar herefter af
administrerende direkter Steen Michael Erichsen.

Bestyrelsens rolle
Bestyrelsen skal serge for en forsvarlig organisering

af virksomheden og i den forbindelse pase, at denne
er handteret betryggende.

Til sikring heraf har bestyrelsen udstedt en raekke
politikker og retningslinjer samt instrukser til
direktionen om, hvilke dispositioner direktionen kan
treeffe uden godkendelse fra bestyrelsen.

Ledelsens rolle
Direktionen varetager den daglige ledelse af

virksomheden. Direktionen rapporterer lebende til
bestyrelsen om den daglige udmentning af
bestyrelsens politikker og retningslinjer samt sikrer,
at bestyrelsen er informeret om veaesentlige forhold i
virksomheden af betydning for bestyrelsens kontrol
med overholdelsen af lovgivning samt interne
politikker og retningslinjer.

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen.

Revisionsudvalg
Nedsezettelse af revisionsudvalg
Bestyrelsen for Nordea Liv & Pension har nedsat et

revisionsudvalg i henhold til revisorlovens §31.

| Nordea Liv & Pension bestar revisionsudvalget af
to medlemmer fra bestyrelsen. Udvalget opfylder
krav  vedrgrende kvalifikationer inden for
regnskabsvaesen eller revision.

Medlemmer af udvalget
Revisionsudvalget bestar af Bent Tjernemark

(formand) og Peter Thomsen. Bestyrelsen har ud-
peget Bent Tjernemark, der er uddannet stats-
autoriseret revisor, som det uafhaengige medlem
med kvalifikationer inden for regnskab og revision.
Medlemmerne af revisionsudvalget er udpeget for
ét ar ad gangen.

Antal mader, der er afholdt i dret
Der har veeret afholdt fem meder i 2017.

Hovedtraek for kommissoriet
Revisionsudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et

kommissorium, der er godkendt af bestyrelsen.
Revisionsudvalgets primaere rolle er at assistere
bestyrelsen med at opfylde sit ansvar for at sikre en
uafhaengig og objektiv overvagning af Nordea Liv &
Pensions regnskabsaflaeggelsesproces og den lov-
pligtige revision af arsregnskabet.

Herudover skal revisionsudvalget overvage
effektiviteten af de interne kontrolsystemer og
risikostyringssystemer og i den forbindelse overvage
den interne revisions effektivitet samt de eksterne
revisorers upartiskhed og uafhaengighed.

@vrige forhold
Administration
It-drift, dele af portefoljeforvaltningen, ejendoms-

administration, personaleadministration og intern
revision er varetaget inden for Nordeakoncernen.
Nordea Liv & Pension varetager administrationen
for moderselskabet Nordea Life Holding AB.

Lonpolitik

Nordea Liv & Pension har udarbejdet en lenpolitik,
lses mere herom pa:

Organisation | Nordealivogpension.dk
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SELSKABSOPLYSNINGER OG LEDELSESHVERV

Bestyrelse
Gustaf Sebastian Bjornson Unger, formand CEO

Hans Arnum, bankdirekter

Michael Frisch, bankdirekter

Peter Gaemelke, selvsteendig landmand og professionelt bestyrelsesmedlem
Kent Petersen, forbundsformand

Hanna Sigrid Jacobsson, Head of Capital Management & Investment Operations
Mads Skovlund Pedersen, bankdirekter

Bent Tjernemark, formand for revisionsudvalget

Medarbejdervalgte:

Bettina Biel-Courtney, Key Account Manager

Anne Marie Nielsen, kunderadgiver

Per Lyngh Serensen, it-udvikler

Peter Thomsen, omradechef, medlem af revisionsudvalget

Direktion
Steen Michael Erichsen, adm. direkter

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen

Revision
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR nr. 33771231

Adresse
Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S

Klausdalsbrovej 615
2750 Ballerup
CVR nr. 24260577

Telefon 70 33 99 99
www.nordealivogpension.dk
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LEDELSESHVERV

Bestyrelsen har godkendt felgende ledelseshverv for personer ansat af bestyrelsen:

Direktion:

Steen Michael Erichsen

Hverv
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand
Indehaver

Ansvarshavende aktuar:
Charlotte Markussen

Hverv
Ingen

Intern revision:
Jan-Kjetil Simonsen
Hverv

Intern revisionschef

Selskab

Forsikring & Pension, brancheorganisation
Nordea Ejendomsinvestering A/S

Svend Aage Sarensen A/S
Hobbyvirksomhed — skovdrift i Sverige

Selskab
Ingen

Selskab
Nordea Kredit Realkreditaktieselskab

Bestyrelsens ledelseshverv i andre erhvervsvirksomheder:

Gustaf Sebastian Bjérnson Unger, formand

Hverv

Adm. direkter
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Hans Arnum
Hverv
Bestyrelsesmedlem
Corporator

Michael Frisch
Hverv
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Selskab

Nordea Life Holding AB

Nordea Livforsakring Sverige AB (publ)
Livforsikringsselskapet Nordea Liv Norge AS
Nordea Life Assurance Finland Ltd.

Selskab
Teach First Danmark
Crown Prince Frederik Fund

Selskab
LR Realkredit A/S
Nordea Bank Danmarks Fond for ung
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Peter Gaemelke

Hverv Selskab

Bestyrelsesformand Lovenholm fonden
Bestyrelsesformand Danske Spil A/S
Bestyrelsesformand NGF Nature Energy Biogas A/S
Bestyrelsesformand Norliv

Bestyrelsesmedlem DLR Kredit A/S
Bestyrelsesmedlem Kirkbi A/S
Bestyrelsesnaestformand Gl. Estrup Herregardsmuseum
Bestyrelsesmedlem Tryghedsgruppen smba
Bestyrelsesmedlem Askov Hajskole

Formand for museumsradet Det Granne Museum

Kent Petersen

Hverv Selskab

Formand Finansforbundet
Forretningsudvalgsmedlem FTF
Bestyrelsesnaestformand Norliv
Bestyrelsesnaestformand Naestved Autocenter A/S
Bestyrelsesmedlem Kebenhavns Sprogcenter
Bestyrelsesmedlem Copenhagen FinTech

Hanna Sigrid Jacobsson

Hverv Selskab

Bestyrelsesmedlem Livforsikringsselskapet Nordea Liv Norge AS
Bestyrelsesmedlem Nordea Livforsakring Sverige AB (publ)
Bestyrelsesmedlem Nordea Life Assurance Finland Ltd.

Mads Skovlund Pedersen

Hverv Selskab

Bestyrelsesmedlem Danbolig A/S
Bestyrelsesnaestformand Finanssektorens Arbejdsgiverforening

Medlemmer af bestyrelsen uden avrige ledelseshverv:

Bent Tjernemark
Bettina Biel-Courtney
Anne Marie Nielsen
Per Lyngh Serensen
Peter Thomsen
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten.

Arsrapporten er aflagt efter lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i virksomhedens aktiviteter og
okonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
virksomheden kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 1. februar 2018

Direktion
Steen Michael Erichsen
Bestyrelse

Gustaf Sebastian Bjérnson Unger

formand

Hans Arnum Michael Frisch Peter Gaemelke

Kent Petersen Hanna Sigrid Jacobsson Mads Skovlund Pedersen
Bent Tjgrnemark Bettina Biel-Courtney Anne Marie Nielsen

Per Lyngh Sarensen Peter Thomsen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskabet A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Hvad har vi revideret

Arsregnskabet for Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017
omfatter resultatopgerelse og anden totalindkomst, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Viudferte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.

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

Uafhaengighed

Vier uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
overensstemmelse med IESBA's Etiske regler.

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

Valg

Viblev forste gang valgt som revisor for Nordea Liv & Pension, livforsikringsselskab den 24. april 2015 for
regnskabsaret 2015. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhangende
opgaveperiode pa 3 ar frem til og med regnskabsaret 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision
af regnskabet for 2017. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af regnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Centralt forhold ved revisionen Hvordan vi har behandlet det centrale forhold ved
revisionen

Madling af investeringsejendomme

Virksomheden har en raekke Vi gennemgik, vurderede og testede forretningsgange og

investeringsejendomme, der primaert er ejet interne kontroller for maling af investeringsejendomme,

gennem associerede selskaber og herunder de af ledelsen anvendte

datterselskaber. Veerdien udger i alt 14.887 vaerdiansaettelsesmetoder.

mio. kr. for sdvel gennemsnitsrente- som Vivurderede udviklingen i vaerdien og sammensaetningen af

markedsrenteprodukter. portefgljen af investeringsejendomme.

Investeringsejendomme bestar primaert af Med baggrund i udviklingen i den samlede portefolje af

danske bolig- og erhvervsejendomme. investeringsejendomme udvalgte vi en stikprave, hvor vi

Investeringsejendomme males til dagsveerdi vurderede de vaesentligste forudsaetninger

baseret pa afkastmetoden, hvor vaerdien (nettoindtaegter og afkastkrav) ud fra vores kendskab
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opgeres ved en systematisk vurdering af de
enkelte ejendomme baseret pa en
kapitalisering af eiendommenes forventede
driftsafkast og et til de enkelte ejendomme
knyttet forretningskrav. Metoden indeholder
forudseetninger, der ikke er observerbare for
tredjemand, og som involverer vaesentlige
regnskabsmaessige sken vedrerende
fastseettelse af forventede driftsafkast og
forrentningskrav pa de enkelte ejendomme.
Investeringsejendomme i tilknyttede og
associerede virksomheder indregnes og males
som beskrevet ovenfor. | moderselskabets
regnskab sker indregning til indre vaerdi og
derved til samme vaerdi som
investeringsejendomme direkte pa balancen.
Vi fokuserede pa maling af
investeringsejendomme, fordi denne i hgj grad
er baseret pa regnskabsmaessige sken.

Der henvises til arsregnskabets omtale af
"Regnskabsmaessige sken” i note 1 samt ”
investeringsejendomme, Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder og Kapitalandele i
associerede virksomheder” i note 13,14 og 15.

til den enkelte ejendom og markedsdata

testede, hvorvidt beregningen var udfert korrekt
testede bogferingen af veerdireguleringer

vurderede maeglervurderinger indhentet af selskabet.

Vi udfordrede de ledelsesmaessige skan, der ligger til grund
for beregning af dagsveerdier ud fra vores kendskab til
portefgljen og markedsudviklingen.

Maling af svrige unoterede investeringer

@vrige unoterede investeringer omfatter

investeringer i kapitalfonde, infrastrukturfonde

og unoterede aktier m.m. og indgar i

regnskabsposterne:

- Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

- Kapitalandele i associerede virksomheder

- Kapitalandele

- Investeringsforeningsandele

- Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter

@vrige unoterede investeringer udger i alt 19,5
mia. kr. af de samlede investeringsaktiver.
@vrige unoterede investeringer males til en
skonnet dagsveerdi baseret pa
vaerdiansaettelsesmodeller og forudseetninger,
herunder ledelsesmaessige skan, der ikke er
observerbare for tredjemand, og har en
vaesentlig pavirkning pa regnskabet.

Vi fokuserede pa maling af unoterede
investeringer, fordi opgarelsen er kompleks og
involverer betydelige ledelsesmaessige skan.
Der henvises til arsregnskabets omtale af
"Regnskabsmaessige skan” i note 1 samt
"Andre finansielle investeringsaktiver” i note 1.

Vi gennemgik, vurderede og testede forretningsgange og
interne kontroller for maling af @vrige unoterede
investeringer.

Vivurderede og testede de af ledelsen anvendte
veerdiansattelsesmodeller.

Vi testede stikprovevist sammenhaangen mellem de
anvendte forudseaetninger og beregningen af dagsveerdier.
Vi testede stikprovevist anvendte dagsveerdier til relevant
rapportering fra eksterne managers. Vi gennemgik og
testede endvidere relevante interne kontroller for
tilstedevaerelse, veerdiansaettelse, ngjagtighed mv. i den
interne proces for verifikation af vaerdiansaettelser.

Vi udfordrede de ledelsesmaessige skan, der ligger til grund
for beregning af dagsvaerdier ud fra vores kendskab til
portefgljen og markedsudviklingen.

Maling af hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter

Virksomheden har henszettelser til forsikrings-
og investeringskontrakter for i alt 172.933 mio.
kr., hvilket udger 82% af de samlede
forpligtelser.

Hensaettelserne bestar primaert af
livsforsikringshensaettelser til
gennemsnitsrente og markedsrente,
erstatningshensaettelser til syge- og
ulykkesforsikring samt af fortjenstmargen.

Vi gennemgik, vurderede og testede forretningsgange og
interne kontroller, der er etableret for at sikre, at
hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter
males korrekt.

| forbindelse med revisionen anvendte vi vores egne
aktuarer til at vurdere de af virksomheden anvendte
aktuarmaessige modeller og forudsaetninger samt de
foretagne beregninger.
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Opgerelsen er baseret pa aktuarmaessige Vivurderede og udfordrede de vasentligste

principper og involverer vaesentlige aktuarmaessige forudsaetninger sasom rentekurve til
regnskabsmaessige skan knyttet til de tilbagediskontering, levetider, dedelighed, invaliditet,
aktuarmaessige forudseetninger om den tilbagekabssandsynlighed samt omkostninger ud fra vores
tidsmaessige placering og omfang af erfaring og branchekendskab med henblik pa at vurdere,
fremtidige betalinger til forsikringstagerne. om disse er i overensstemmelse med regulatoriske og

De aktuarmaessige forudsaetninger omfatter regnskabsmaessige krav. Dette omfattede en vurdering af

vaesentligst rentekurve til tilbagediskontering, kontinuiteten i grundlaget for opgerelsen af hensaettelser.
levetider, dedelighed, invaliditet, tilbagekabs-
og fripolicesandsynlighed, forudsat
pensionsalder og omkostninger. Vi fokuserede
pa maling af hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter, fordi opgarelse af
hensaettelserne er kompleks og involverer
betydelige regnskabsmaessige sken.

Der henvises til arsregnskabets omtale af
"Regnskabsmaessige sken” i note 1 samt
"Henszaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter” i note 21 og 22

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pa 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
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Negletallet solvensdaekning

Ledelsen er ansvarlig for negletallet solvensdaekning, der fremgar af femarsoversigt over hoved- og negletal i note 35
i regnskabet.

Som anfert i femarsoversigt over hoved- og negletal i note 35 er nagletallet solvensdaekning undtaget fra kravet om
revision. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter derfor ikke nagletallet solvensdaekning, og vi udtrykker ikke en
konklusion med sikkerhed om dette negletal.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at overveje, om nogletallet solvensdaskning er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Hvis vi pa dette grundlag konkluderer, at der er vaesentlig fejlinformation i negletallet solvensdaskning, skal vi
rapportere herom. Vi har ingenting at rapportere i den forbindelse.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, 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 regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed
er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med ISA og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som brugerne
treeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
selskabets interne kontrol.

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

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortssette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa
oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den everste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrarende
uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vores
uafhaengighed 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 regnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi
beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet
offentliggeres, eller i de yderst sjaeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet 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 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Erik Stener Jorgensen Per Rolf Larssen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne9947 mne24822

Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S 19



Resultatopgerelse

Mio.kr. 2017 2016
Note
2 Bruttopraemier 18.874 15.580
Afgivne forsikringspramier -79 -80
Preemier f.er., i alt 18.796 15.501
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 569 568
Indtaegter fra associerede virksomheder 496 244
Indtaegter af investeringsejendomme 12 26
3 Renteindtaegter og udbytter mv. 4,623 5.036
4 Kursreguleringer 6.668 4,839
Renteudgifter -1.727 -1.451
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -312 -325
Investeringsafkast, i alt 10.331 8.936
Pensionsafkastskat -1.310 -1.068
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 9.021 7.868
5 Udbetalte ydelser -12.700 -12.380
Modtaget genforsikringsdaekning 35 25
Forsikringsydelser f.e.r., i alt -12.665 -12.354
Zndring i livsforsikringshensaettelser -12.951 -6.310
/Zndring i genforsikringsandel -1 0
/ndring i livsforsikringshensaettelser f.e.r., i alt -12.952 -6.310
/Zndring i fortjenstmargen -679 -2.798
/ndring i overskudskapital -137 0
6 Erhvervelsesomkostninger -232 -220
Administrationsomkostninger -419 -436
Forsikringsmaessige driftsomkostninger brutto -651 -655
Heraf refusion fra tilkknyttede virksomheder 44 35
Forsikringsmaessige driftsomkostninger netto -608 -620
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsvirksomheder 0 1
7 Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -608 -619
Overfort investeringsafkast 8 -83
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 784 1.203
8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF
SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 16 10
Egenkapitalens investeringsafkast -57 18
9 Andreindtaegter og omkostninger 7 6
RESULTAT F@OR SKAT 751 1.238
10 Skat -223 -287
ARETS RESULTAT 527 951
Arets resultat foreslas disponeret saledes:
Udbytte 400 600
Overfort til "Overfart overskud" 127 351
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Anden totalindkomst

Mio.kr. 2017 2016
Note
Arets resultat 527 951
Anden totalindkomst i alt 0 0
Arets totalindkomst 527 951
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Balance

Mio.kr. 2017 2016
Note
AKTIVER
Immaterielle aktiver 4 251
11 IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 4 251
Driftsmidler 1 1
12 MATERIELLE AKTIVER, | ALT 1 1
13 Investeringsejendomme 413 352
14  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.271 7.275
15 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.802 2.397
Udlan til tilknyttede virksomheder 504 0
Udlan til associerede virksomheder 0 222
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 10.577 9.894
29 Kapitalandele 6.224 7274
29 Investeringsforeningsandele 28.093 30.877
2429 Obligationer 69.228 83.344
@vrige 24.477 25.287
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 128.022 146.782
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 139.013 157.028
16 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 77.437 60.581
Genforsikringsandele af livsforsikringshensaettelser 4 5
Genforsikringsandele af hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 4 5
Tilgodehavender hos forsikringstagere 557 337
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 557 337
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 446 475
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 128 4
Andre tilgodehavender 1.776 3.003
TILGODEHAVENDER, | ALT 2911 3.824
Likvide beholdninger 3.937 3.863
ANDRE AKTIVER, | ALT 3.937 3.863
Tilgodehavende renter samt optjent leje 473 1.138
Andre periodeafgraensningsposter 302 359
PERIODEAFGR/ZAENSNINGSPOSTER, | ALT 776 1.497
17 AKTIVER, | ALT 224.079 227.045
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Balance

Mio.kr. 2017 2016
Note
PASSIVER
Aktiekapital 600 600
Sikkerhedsfond 547 547
Overfort overskud 3.068 5.735
Betalt ekstraordinaert udbytte i aret 0 -2.794
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 400 600
18 EGENKAPITAL, | ALT 4615 4.688
Overskudskapital 137 0
19,20 Anden ansvarlig lanekapital 3.233 3.233
ANSVARLIG LANEKAPITAL, | ALT 3.369 3.233
Praemiehensaettelser 17 18
21 Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente 93.375 95.599
22 Livsforsikringshensattelser - Markedsrente 74.783 59.631
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 3.485 2.807
Erstatningshensattelser 1.251 1.285
Risikomargen pa skadeforsikringskontrakter 16 1
Henseettelser til bonus og preemierabatter 5 5
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS-
OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 172.933 159.357
10 Udskudte skatteforpligtelser 537 568
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 537 568
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 52 74
Geeld i forbindelse med genforsikring 3 1
Geeld til kreditinstitutter 13.918 27.559
Geeld til tilknyttede virksomheder 21 19
Uafviklede kob af investeringsaktiver 1.446 1.895
Anden geeld 26.270 28.816
GELD, | ALT 41.790 58.364
PERIODEAFGR/ZANSNINGSPOSTER 834 834
PASSIVER, | ALT 224.079 227.045
23 Kapitalgrundlag
24 Pantssetninger og sikkerhedsstillelser
25 Eventualaktiver
26 Eventualforpligtelser og tilsagn
27 Transaktioner og aftaler med naertstaende parter
28 Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse
29 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast for 2017 - Gennemsnitsrenteprodukter
30 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast for 2017 - Markedsrenteprodukter
31 Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa Level 1-2-3
32 Felsomhedsoplysninger
33 Risikooplysninger
34 Opgoerelse af realiseret resultat og principper for fordeling heraf
35 Femarsoversigt over hoved- og negletal
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Egenkapitalopgerelse

Aktie- Sikker-  Andre Overfort Foreslaet

Mio.kr. kapital hedsfondhenlaeggelser overskud udbytte I alt

Note
Egenkapital 1.januar 2016 600 547 2 5385 0 6.533
Egenkapitalbevaegelser i 2016
Arets resultat 0 0 0 351 600 951
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 0 351 600 951
Udbetalt udbytte 0 0 0 -2.794 0 -2.794
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 0 -2 0 0 -2
Egenkapitalbevaegelser 2016 i alt 0 0 -2 2443 600 -1.845
Egenkapital 31. december 2016 600 547 0 2.911 600 4.688
Egenkapital 1. januar 2017 600 547 0 2941 600 4688
Egenkapitalbevaegelser i 2017
Arets resultat 0 0 0 127 400 527
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 0 127 400 527
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -600 -600
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbevaegelser 2017 i alt 0 0 0 127 -200 -73
Egenkapital 31. december 2017 600 547 0 3.068 400 4.615
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Noter
Note 1

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed samt
bekendtgerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser
(regnskabsbekendtgarelsen).

Belob i resultatopgerelse, balance og noter
praesenteres i hele mio.kr. Hvert tal afrundes for sig,
og der kan derfor forekomme afvigelser mellem de
anforte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling
De vasentligste principper for indregning og

maling er beskrevet nedenfor. Aktiver indregnes i
balancen, nar det er sandsynligt, at de fremtidige
okonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at de fremtidige skonomiske fordele vil fra-
ga selskabet, og forpligtelsernes veerdi kan males
palideligt.

Z&ndring af regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til

aret for.

/ndring af regnskabsmaessige skon
| forbindelse med a&rets opdatering af

omkostningsparametre til markedsvaerdi har NLP
indfert en @ndring af sken over, hvorledes
administration belaster den enkelte policetype.
ZAndringen af sken, inklusivt tilpasning af
parametrene medferer en styrkelse af hensaettel-
sen pa 334 mio. kr.

Der er endvidere foretaget sendring i grundlag for
beregning af de forventede fremtidige levetidsfor-
bedringer, hvor grundlag for beregning baseres pa
data fra de sidste 20 ar mod tidligere 30 ar. Dette
har medfert en styrkelse af hensaettelserne pa 550
mio. kr.

Der er ikke foretaget yderligere aendringer af
regnskabsmaessige skan.

Vaesentlige regnskabsmaessige sken,
forudsaetninger og usikkerheder
Den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og

forpligtelser opgeres ud fra forudsaetninger, der

medferer brug af regnskabsmaessige skan.
Disse sken foretages af ledelsen pa baggrund
af historiske erfaringer samt forudsaetninger,
som ledelsen anser som forsvarlige og
realistiske.

Som felge af skennenes natur kan de anvendte
forudsaetninger vise sig at veere ufuldsteendige,
ligesom uventede fremtidige begivenheder eller
omstaendigheder kan opsta.

Arsrapporten er aflagt efter et princip om going
concern ud fra den galdende praksis og
fortolkning af reglerne for danske livsforsik-
ringsselskaber. De vaesentligste sken, som
ledelsen foretager i forbindelse med opgoarelse
af den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og
forpligtelser, og den vaesentlige skensmaessige
usikkerhed forbundet med udarbejdelsen af
arsregnskabet, er de samme som ved
udarbejdelse af arsregnskabet aret fer. De
omrader, der isaer er forbundet med sken er
folgende:

. Maling af investeringsejendomme og
domicilejendomme

. Maling af unoterede finansielle

instrumenter og ejendomsfonde

. Maling af pensionsmaessige hensaettelser /
livsforsikringshensaettelser

Maling af dagsveerdi af unoterede finansielle
instrumenter og ejendomsfonde
Der er regnskabsmaessige skan forbundet med

opgorelse af dagsvaerdi for unoterede
finansielle instrumenter, hvor der ikke findes et
aktivt marked. Vaerdiansaettelsen er baseret pa
modeller og i muligt omfang pa observerbare
data. Skennene knytter sig iseer til de
forudsaetninger, der ligger til grund for den
rapportering, der modtages fra
kapitalfondene/forvaltere, som oftest ogsa
indebaerer en tidsmaessig forskydning. For at
sikre palidelighed af de opgjorte sken har
Nordea Liv & Pension etableret interne
processer, der understotter de udarbejdede
sken. Der tages saledes hejde for de
tidsmaessige forskydninger mellem
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rapportering og regnskabsdata ved at indhente
supplerende oplysninger om prisudviklingen. |
tilfeelde hvor dette ikke er muligt er der foretaget
yderligere skaon over dagsveerdien.

Der tages i malingen af dagsveerdien af derivater
hojde for bid-offer spreads idet indregningen sker
tiL mid priser. Der tages endvidere hejde for
kreditvurderingsmaessige  justeringer (CVA) i
forhold til de opgjorte vaerdier. Usikkerheden er
isaer forbundet med opgarelse af sandsynligheden
for misligholdelse hos NLP modparter. NLP
handler kun derivater baseret pa ISDA og CSA
aftaler, der sikrer lav modpartsrisiko som felge af
frekvent udveksling af collateral. Foruden
udveksling af daglig collateral bliver NLPs derivat-
positioner veerdiansat af NLPs samarbejdspartner
som ogsa udferer den operationelle del af
collateraludvekslingen.

Maling af pensionsmeessige hensaettelser /
livsforsikringshensaettelser
Fastleeggelse af den regnskabsmaessige veerdi for

de pensionsmaessige hensaettelser er forbundet
med sken, der iseer knytter sig til den
lobetidsafhangige diskonteringssats og
forudsaetninger om dedelighed og invaliditet.
Fastleeggelsen af de forskellige forudsesetninger
bygger pa anerkendte aktuarmaessige principper.

Maling af investeringsejendomme
Fastleeggelse af dagsveerdien af investerings-

ejendomme er forbundet med et vaesentligt sken.
Skennet knytter sig primaert til fastleeggelsen af
afkastkrav. Som et supplement hertil har selskabet
pr. balancedagen indhentet masglervurderinger for
udvalgte ejendomme.

Koncernregnskab
| henhold til § 134 stk. 1 i regnskabs-

bekendtgerelsen udarbejdes der ikke koncern-
regnskab. Regnskaberne for Nordea Liv & Pension
og tilknyttede dattervirksomheder indgar i
koncernregnskabet for Nordea Bank AB (publ),
Stockholm (www.nordea.com).

Koncerninterne transaktioner
Ved samhandel mellem koncernforbundne

selskaber, eller nar et selskab udfaerer arbejde for et
andet selskab i Nordeakoncernen, sker afregning

pa markedsbaserede vilkar eller pa
omkostningsdaekkende basis. Koncerninterne
transaktioner foretages efter forudgaende
aftale mellem selskaberne pa armsleengde
vilkar.

Udenlandsk valuta
Aktiver og passiver, der er udtrykt i udenlandsk

valuta, herunder valutaafdaekningsinstrumenter,
omregnes til danske kroner efter balance-
dagens valutakurs. Indteegter og udgifter i
udenlandsk valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Ved omregning anvendes den af
Danmarks Nationalbank offentliggjorte valuta-
kurs. Alle omregningsgevinster og -tab ind-
regnes i resultatopgerelsen under posten kurs-
reguleringer.

Resultatopgerelse
Generelt
|  overensstemmelse med periodiserings-

princippet indregnes indtaegter og omkostninger,
der vedrgrer regnskabsaret i resultatopgerelsen
uanset betalingstidspunktet. Periodiserings-
princippet er ogsa udgangspunkt for indregning
af de forsikringstekniske resultater.

Fordeling af ikke direkte henferbare
omkostninger, sker i henhold til intern
udarbejdet  omkostningsfordelingsmodel. |
modellen anvendes fordelingsnagler, som
hovedsagelig er baseret pa registreret og
estimeret tidsforbrug samt sterrelsen af brutto-
praemier, forsikringsydelser og livsforsikrings-
hensattelser.

Praemier
Preemier f.e.r. omfatter arets forfaldne brutto-

preemier og kapitalindskud reguleret for afgivne
genforsikringspraemier. Periodiseringen af
praemieindtaegten reguleres over pramie-
henszettelserne.

Investeringsafkast
Indteegter fra tilknyttede og associerede

virksomheder indeholder de til kapitalandelene
svarende andele i dattervirksomheders og
associerede virksomheders resultater efter skat.

Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S 26



Indteegter af investeringsejendomme indeholder
ejendommenes driftsresultater med fradrag af
udgifter til ejendomsadministration.

Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter
regnskabsarets renteindtaegter af obligationer,
herunder indeksregulering af indeksobligationer,
andre veerdipapirer, udlan og tilgodehavender
samt renteindbetalinger pa afledte finansielle
instrumenter. Endvidere indgar modtagne udbytter
af kapitalandele bortset fra udbytter fra tilknyttede
og associerede virksomheder.

Kursreguleringer indeholder bade realiserede og
urealiserede gevinster og tab pa investerings-
aktiver og finansielle forpligtelser til dagsveerdi
samt valutakursregulering, bortset fra vaerdi-
regulering af kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder. Belobet oplyses netto i
resultatopgerelsen.

Renteudgifter omfatter regnskabsarets rente-
betalinger pa lan og afledte finansielle instrumenter.

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed omfatter omkostninger
forbundet med forvaltningen af investerings-
aktiver.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat er en skat pa investerings-

afkastet. Pensionsafkastskat (PAL) resultatferes
med det belgb, der skal betales for regnskabsaret
med tilleeg af sendringer i hensasttelse til udskudt
PAL. Eventuelt negativ PAL kan modregnes i efter-
folgende ars PAL. Posten pensionsafkastskat
omfatter PAL for bade individuelle forsikrings-
tagere og for selskabet.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser fe.r. fremkommer som arets
udbetalte ydelser, reguleret for arets sendring i
erstatningshenseettelser og efter fradrag for
genforsikringens andel.

Z&ndring i livsforsikringshensaettelser
Zndring i livsforsikringshensaettelser f.e.r. omfatter

arets aendring af livsforsikringshensaettelserne.

Zndring i fortjenstmargen
Den indregnede @ndring omfatter arets

andring i fortjenstmargen tilknyttet
livsforsikringshensaettelserne.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.
omfatter  omkostninger  forbundet med
erhvervelse og administration af selskabets
bestand af forsikringskontrakter. Regnskabs-
posten er reguleret for provisioner fra gen-
forsikringsselskaber. Omkostninger til
erhvervelse af bestanden udgiftsferes pa
tegningstidspunktet.

Overfart investeringsafkast
Overfort investeringsafkast udger det afkast,

der er overfort til egenkapitalen. Andelen
opgares som investeringsafkastet af de til egen-
kapitalen allokerede aktiver.

Endvidere overferes til syge- og ulykkes-
forsikringen en andel af resultat af investerings-
virksomhed svarende til afkastet af de hertil
allokerede aktiver.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og
ulykkesforsikring
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkes-

forsikring opgeres efter reglerne for skades-
forsikring. Investeringsafkast opgeres dog efter
reglerne for livsforsikring. Det forsikrings-
tekniske resultat af syge- og ulykkesforsikring
indgar pa en enkelt linje i resultatopgerelsen og
specificeres i en note.

Andre indtaegter og omkostninger
Andre indtegter og omkostninger omfatter

indteegter og omkostninger, der ikke kan
henferes direkte til administrationsomkostinger,
forsikrings- eller investeringsaktiviteter.

Skat
Regnskabsposten skat indeholder aktuel skat,

beregnet af opgjort skattegrundlag for
regnskabsaret, samt efterregulering af skat
afsat vedrgrende tidligere ar og aendring i
udskudt skat.

Selskabet er underlagt tvungen territorial sam-
beskatning med samtlige af Nordeakoncernens
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danske datterselskaber og filialer. Aktuel skat
beregnes af den sambeskattede indkomst og af-
saettes i de selskaber og filialer, der har en positiv
indkomst. | det omfang et selskab udnytter et
andet selskabs underskud, skal selskabet betale
for veerdien heraf, mens det underskudsgivende
selskab modtager skattevaerdien af sit skatte-
maessige underskud. Z&ndring i udskudt skat
regnskabsfares i de selskaber, der har forpligtelsen
eller skatteaktivet. Den skattepligtige indkomst i
100 % ejede ejendomsdattervirksomheder
beskattes i Nordea Liv & Pension i de ar, hvor
mindst 90 % af det enkelte ejendomsselskabs
aktiver gennemsnitligt har bestaet af fast ejendom.
| s& fald afsaettes savel aktuelle som udskudte
skatter i Nordea Liv & Pension. Hvis 90 %-reglen
ikke opfyldes i enkelte ar, vil det pageseldende
ejendomsselskab vaere selvstandigt skattepligtig
af den indtjente indkomst. | sa fald afssettes savel
aktuelle som udskudte skatter i ejendoms-
selskabet.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen.
Tilleeg, fradrag og godtgarelser vedrarende skatte-
betalinger indgar under henholdsvis renteudgifter
og renteindtaegter.

Anden totalindkomst
Selskabet har valgt at praesentere totalindkomsten

som en samlet opgearelse i forleengelse af resultat-
opgarelsen. Selskabet har pa nuvaerende tidspunkt
ingen poster, som indregnes under anden total-
indkomst.

BALANCE

Generelt
Handelsdatoen anvendes som indregningsdato for

alle finansielle instrumenter.

AKTIVER
Immaterielle aktiver
Egenudviklet software indregnes i balancen til

kostpris med fradrag for akkumulerede af-
skrivninger og tab ved vaerdiforringelse. Kostpris
ved egenudvikling bestar af tilgdede projekt-
udviklingsomkostninger. Afskrivninger foretages
linezert over den forventede brugstid. Afskrivnings-
perioden udger dog maksimalt 15 ar. Eventuelt tab
ved veerdiforringelse vurderes pa baggrund af en

nedskrivningstest. Omkostninger, der kan
henferes til vedligeholdelse af immaterielle
aktiver, udgiftsfares i afholdelsesaret

Driftsmidler
Posten omfatter inventar, it m.v., som males til

kostpris med fradrag af foretagne afskrivninger.
Afskrivningerne sker lineart over den for-
ventede brugstid, som udger maksimalt fem ar.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til dagsveerdi

beregnet pa grundlag af afkastmetoden i
henhold til regnskabsbekendtgerelsens bilag 7.
Dagsvaerdien opgeres ved en systematisk
vurdering af de enkelte ejendomme baseret pa
en kapitalisering af ejendommenes forventede
driftsafkast med et til de enkelte ejendomme
knyttet forrentningskrav.

Ejendommene vurderes periodevist af eksterne
eksperter. Investeringsejendomme under
opferelse males til kostpris indtil det tidspunkt,
hvor dagsvaerdien kan males palideligt, hvilket
typisk er pa feerdiggerelsestidspunktet. Ved
indikation pa veerdiforringelse foretages
vurdering af nedskrivningsbehov straks, og der
nedskrives til genindvindingsvaerdien, som er
den hojeste vaerdi af nettosalgsveerdien og
nyttevaerdien.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder samt udlan til associerede
virksomheder

Kapitalandele i  dattervirksomheder og

associerede virksomheder males til regnskabs-
maessig indre vaerdi, som er den til ejerandelen
svarende andel af virksomhedernes regnskabs-
maessige egenkapital opgjort efter Nordea Liv &
Pensions regnskabspraksis. Udlan til tilknyttede
virksomheder males til dagsveerdi. Joint
ventures males tillige til dagsveerdi.

Andre finansielle investeringsaktiver
Andre finansielle investeringsaktiver indregnes

ved ferste indregning til kebspris og
efterfalgende maling til aktivets dagsveerdi.

Borsnoterede investeringsaktiver, herunder
bersnoterede afledte finansielle instrumenter,
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males til lukkekursen pa balancedagen eller en
anden offentliggjort kurs, der antages bedst at
svare hertil. Dagsveerdien af udtrukne
bersnoterede obligationer males til kurs 100.

Repo’er (reel salgs- og tilbagekebsforretninger)
behandles som lan mod sikkerhed. Obligationer
solgt som led i repo-forretning er medtaget under
obligationer i balancen til dagsveerdi. For
investeringsaktiver, som ikke er noteret pa en bers,
eller hvor der ikke forefindes en berskurs, som
afspejler aktivernes dagsveaerdi, fastsaettes dags-
vaerdien ved hjelp af almindeligt anerkendte
vaerdiansaettelsesteknikker, der inddrager alle til-
gengelige data, som markedsdeltagere ma
antages at ville tage i betragtning ved en pris-
fastseettelse, idet anvendelsen af relevante
observerbare data maksimeres, og anvendelsen af
ikke-observerbare data minimeres.

Resultatet af prisseetningsmodeller for alternative
investeringer er ofte udtryk for et sken over en
vaerdi, der ikke kan fastsaettes entydigt, da der ikke
findes observationer, vaerdien kan holdes op imod.
Oplysninger fra fondsforvalter indgar i grundlaget
for prissaetning af alternative investeringer.
Selskabet foretager ogsa pa stikprevevis basis en
uafheengig prisvurdering kvartalsvis ved at
sammenligne Private Equity-fonde med relevante
benchmarks. Denne proces er en kvartalsvis
vurdering for at sikre, at forvalteres egen
vaerdiansaettelse er i trad med markedet. Der vil
derfor veere inddraget risikofaktorer som
yderligere parametre.

For alternative investeringer, hvor der er investeret
via fondsstruktur, modtages der manedlig eller
kvartalsvis rapportering samt reviderede
arsregnskaber for fondene. Da underliggende
investeringer kan veere noterede papirer samt
derivater, findes der oftest opdaterede priser.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke er
noteret pa en bers, males til dagsveerdi ved
anvendelse af almindeligt anerkendte pris-
saetningsmodeller.

Afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til
afdeekning af markedsrisici for investeringsaktiver
eller med henblik pa at opna hajere afkast, indgar i

balancen som investeringsaktiv efter art eller
som forpligtelse under anden geeld, hvis dags-
vaerdien er negativ. Afledte finansielle
instrumenter, der indgas til afdaekning af rente-
risiko for livsforsikringsforpligtelser, og valuta-
afdaekningsinstrumenter indgar i balancen
under ovrige investeringsaktiver henholdsvis
anden geld, hvis dagsveerdien er negativ.
Afledte finansielle investeringer indgar i posten
ovrige, under finansielle investeringsaktiver.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrente-
produkter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrente-

produkter males som udgangspunkt efter
samme praksis som beskrevet for selskabets
investeringsaktiver ovenfor og specificeres i en
note til balanceposten. Investeringsaktiver
tilknyttet markedsrenteprodukter indregnes
ved farste indregning til kostpris med tillaeg af
kurtage, provisioner og eovrige transaktions-
omkostninger vedrerende investeringsaktiver
og galdsforpligtelser. Herefter indregnes til
dagsveerdi.

Genforsikringsandele af hensattelser til
forsikringskontrakter
Genforsikringsandele omfatter belgb, som

selskabet har til gode eller forventes at fa
udbetalt fra genforsikringsselskaber i henhold
til genforsikringskontrakter, herunder
periodiserede genforsikringspramier.
Genforsikringsandele omfatter syge- og
ulykkesforsikring og livsforsikringskontrakter.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris

og nedskrives ved objektiv indikation pa vaerdi-
forringelse.

Likvide beholdninger/Andre aktiver

Likvide beholdninger/Andre aktiver indregnes
og males i balancen til dagsvaerdi, hvilket
normalt svarer til nominel veerdi

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter
indteegter, der er afholdt senest pa
balancetidspunktet, men som  vedrorer
efterfelgende ar.
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PASSIVER

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa

tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes
udbetalt for perioden, vises som en saerskilt post
under egenkapitalen.

Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital
Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital er

efterstillet kapitalindskud. | tilfeelde af likvidation
eller konkurs kan ansvarlig lanekapital samt
overskudskapital ferst geres geeldende efter
almindelige  kreditorkrav. Posten males til
amortiseret kostpris.

Praemiehensattelser
Praemiehensaettelser omfatter den del af de

opkraevede praemier for syge- og ulykkesforsikring,
der vedrerer efterfelgende regnskabsar. Endvidere
indgar i posten hensaettelse for stigende alder
vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer.
Hensaettelsen foretages for forsikringer, der er i
kraft pa balancedagen og daekker skeonnede
erstatningsudgifter og omkostninger forbundet
med den stigende risiko, der folger af
forsikringstagernes stigende alder, som ikke
daekkes af tilsvarende stigning i preemierne over
forsikringernes lobetid.

Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter
Fortjenstmargen repraesenterer nutidsveerdien af

selskabets endnu ikke indtjente fortjeneste pa
skadesforsikringskontrakterne.  Fortjenstmargen
forventes indregnet i resultatopgerelsen, i takt
med at forsikringsdeekninger og andre ydelser
afvikles under kontrakten.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter
Risikomargen er et tillaeg, som en erhverver af

virksomheden ville forlange for at patage sig
risikoen for, at omkostningerne ved at afvikle
bestanden afviger fra nutidsvaerdien af bedste
skon over betalingsstremmene.

Risikomargen er opgjort efter en ‘cost of capital'-
metode. Der er saledes konsistens i opgerelses-
metoden med det, der foreligger i dag i solvens-
bekendtgerelsen.

Hensaettelser til bonus og praemierabatter
Hensaettelser til bonus og praemierabatter

vedrorende syge- og ulykkesforsikringer om-
fatter skyldige praemiebelob vedrerende
regnskabsaret, som skal tilbagebetales til
forsikringstagerne. Tilbagebetalingerne fast-
leegges pa grundlag af regnskabsarets skade-
forlob.

Livsforsikringshensaettelser
Livsforsikringshensaettelserne for gennemsnits-

rente og markedsrente opgeres til markeds-
vaerdi i overensstemmelse med det til Finans-
tilsynet anmeldte opgerelsesgrundlag.

Livsforsikringshenseettelserne omfatter
garanterede ydelser, individuelle bonus-
potentialer samt kollektivt bonuspotentiale.

Garanterede ydelser
Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at

betale ydelser, der er garanteret forsikrings-
tagerne. Garanterede ydelser opgeres pa
markedsvilkar som nutidsvaerdien af de ydelser,
der er garanteret forsikringen med tilleeg af
nutidsvaerdien af de forventede fremtidige
udgifter til administration af forsikringen og
med fradrag af nutidsvaerdien af de aftalte
fremtidige  praemier. | opgerelsen  af
garanterede ydelser er indregnet genkebs- og
fripoliceoptioner.

De garanterede ydelser opgeres til nutidsveerdi
for hver forsikring pa basis af en rentekurve
udarbejdet efter principper i overensstemmelse
med den af EIOPA offentliggjorte risikofri
rentekurve med Value Adjustment.

Ved opgerelsen indgar en risikomargen. Risiko-
margen er opgjort efter en ‘cost of capital'-
metode. Der er saledes konsistens i opgerelses-
metoden med det, der foreligger i solvens-
bekendtgerelsen.

Ved opgerelse af de forventede fremtidige
udgifter til administration foretages en
opfelgning af omkostningsparametrene, der
ligger til grund for opgerelsen, og disse tilrettes
safremt gennemgangen giver anledning til det.
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Risikoparametre for ded og invaliditet opgeres pa
baggrund af en analyse af selskabets egen
bestand af forsikringer over de seneste ar. |
analysen indgar en vurdering af selskabets risiko-
resultat.

Der udarbejdes en analyse af de opgjorte
parametre for beregning af dedeligheden i
overensstemmelse med den benchmark model, der
er offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside.

Individuelle bonuspotentialer
Det individuelle  bonuspotentiale @ omfatter

forpligtelsen til at yde bonus og er den del af
forsikringstagernes bonusret, der er indeholdt i den
nuvaerende opsparing. Opgerelsen foretages som
forskellen mellem veerdien af forsikringstagernes
opsparing og vaerdien af garanterede vydelser.
Bonuspotentialet per forsikring kan ikke vaere
negativt. Safremt dette er tilfeeldet vil det blive
daekket af hensaettelserne.

Kollektivt bonuspotentiale
Det kollektive bonuspotentiale omfatter den del af

forsikringstagernes bonusret, der ikke er fordelt til
de enkelte forsikringer/depoter.

Kollektivt bonuspotentiale udgeres af forsikrings-
bestandens andel af realiserede resultater, der
hensaettes  kollektivt  til  bonusberettigede
forsikringer. Det kollektive bonuspotentiale kan
ikke veere negativt.

Kollektivt bonuspotentiale opdeles i en raekke
kontributionsgrupper.

Bonusberettigede forsikringers andel af et negativt
realiseret resultat, indregnes primaert ved at ned-
bringe kollektivt bonuspotentiale for den relevante
kontributionsgruppe. Hvis det kollektive bonus-
potentiale ikke er stort nok til at opfange
resultatet, reduceres det individuelle bonus-
potentiale og dernaest fortjenstmargen i det
omfang, dette er muligt under hensyntagen til
kontributionsbekendtgarelsens regler.

Kollektivt bonuspotentiale vedrerende rente
Der er foretaget fordeling af kollektivt bonus-

potentiale vedrgrende rente pa de fire rente-
grupper, der er oprettet og anmeldt til Finans-
tilsynet i henhold til den gaeldende kontributions-

bekendtgerelse. Fordelingen foretages i henhold
til de til Finanstilsynet anmeldte satser.

Kollektivt bonuspotentiale vedrarende risiko
Der er foretaget fordeling af kollektivt bonus-

potentiale vedrerende risiko pa de tre risiko-
grupper, som er oprettet og anmeldt til Finans-
tilsynet i henhold til den galdende
kontributionsbekendtgarelse.

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og
investeringskontrakter
Fortjenstmargen repraesenterer nutidsveerdien

af selskabets endnu ikke indtjente fortjeneste
pa livsforsikringskontrakterne og som forventes
indregnet i resultatopgerelsen i takt med, at
forsikringsdaekninger og andre ydelser afvikles
under kontrakten.

Erstatningshensaettelser
Erstatningshenseettelser udger forfaldne, endnu

ikke udbetalte forsikringsbeleob, herunder
bonus, med tilleeg af efteranmeldte krav.

Erstatningshensaettelser vedrerende syge- og
ulykkesforsikring omfatter belob til deekning af
skader, der ved arets udleb er indtruffet, men
endnu ikke betalt. Erstatningshensaettelser
vedrgrende syge- og ulykkesforsikring opgeres
pa grundlag af oplysninger om skadernes
storrelse med tilleeg af et erfaringsmaessigt
fastsat belob til deekning af indtrufne, men
endnu ikke anmeldte skader, samt med tillaeg af
administrationsomkostninger i forbindelse med
afvikling af skader. Erstatningshensaettelser
vedrorende syge- og ulykkesforsikring, der
afvikles ved lebende udbetalinger, opgares til
nutidsvaerdi efter aktuarmaessige principper
ved tilbagediskontering af de forventede
fremtidige udbetalinger. Tilbagediskontering
sker pa basis af den nulkuponrentestruktur, der
offentliggeres af Finanstilsynet.

Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opgeres efter balancedagens

geeldende skatteprocent af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skatte-
maessige vaerdier af aktiver og forpligtelser. Ved
opgerelsen tages hensyn til skattemaessige
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underskud i det omfang, de forventes udnyttet i
fremtiden.

Udskudte skatteaktiver, herunder vaerdien af
skattemaessige underskud, indgar i balancen enten
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller
som nettoskatteaktiver.

| overensstemmelse med Finanstilsynets retnings-
linjer afseettes ikke udskudt skat af den
ubeskattede andel af sikkerhedsfond, der indgar i
regnskabet under egenkapitalen, da det ikke
forventes, at den fremtidige udvikling i de
forsikringsmaessige  hensaettelser vil udlese
beskatning af sikkerhedsfonden.

@vrig gald og periodeafgraensningsposter
Gaeld til  kreditinstitutter omfatter gaelds-

forpligtelser  forbundet med investerings-
aktiviteten. Geeld i forbindelse med repo-
forretninger males til dagsvaerdi.

Anden geeld i balancen omfatter afledte finansielle
instrumenter, der indgas til afdaekning af
renterisiko for livsforsikringsforpligtelser og valuta-
afdaekningsinstrumenter og males til dagsveerdi.

Galdsforpligtelser, der ikke er forbundet med
investeringsaktiviteten, males til amortiseret kost-
pris. Periodeafgraensningsposter omfatter
betalinger, der er indgaet senest pa balancedagen,
men som vedrorer de efterfelgende ar.

Sikkerhedsstillelser vedrerende finansielle
investeringer males til dagsvaerdi.

Skyggekonto
Skyggekonto er en konto uden for balancen, hvortil

der overferes et eventuelt manglende indtsegtsfort
risikotillaeg. Nar det realiserede resultat senere ger
det muligt, indteegtsferes det tilgodehavende risiko-
tilleeg fra skyggekonto, safremt det skennes
okonomisk forsvarligt.

Sidste del af fra skyggekontoen er indteegtsfort i
2017.
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2 Bruttopraemier, forsikringskontrakter
Praemier, individuelle, ekskl gruppeliv 289 304
Praemier, firmaordninger, ekskl gruppeliv 8.234 7317
Praemier, gruppeliv 791 827
Direkte forsikring ekskl. indskud 9.315 8.449
Indskud, individuelle 198 219
Indskud, firmaordninger 9.361 6.912
Direkte forsikring 18.874 15.580
Indirekte forsikring 0 0
Bruttopraemier indregnet i resultatopgerelsen 18.874 15.580
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet som led i ansaettelsesforhold 17.595 14.229
Individuelt tegnede forsikringer 488 523
Gruppelivsforsikringer 791 827
18.874 15.580
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret
Forsikringer med ret til bonus 3.883 3.94
Forsikringer uden ret til bonus 165 278
Forsikringer hvor forsikringstager baerer investeringsrisikoen 14.826 11.361
18.874 15.580
Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk)
Forsikringer tegnet som led i ansaettelsesforhold 303 267
Individuelt tegnede forsikringer 217 231
Gruppelivsforsikringer 234 250
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopael
Danmark 18.670 15.312
Andre EU-lande 175 243
@vrige lande 29 25
18.874 15.580
3 Renteindtaegter og udbytter mv.
Udbytte af kapitalandele 242 179
Udbytte Private Equity funds 1.081 1.182
Udbytte Hedge funds 50 13
Udbytte af investeringsforeningsandele 114 262
Udbytte egvrige alternative investeringer 181 237
Renter af veerdipapirer mv. 1.180 1.505
Finansielle instrumenter 1.613 1.451
Indeksregulering af indeksobligationer 160 207
4.623 5.036
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4 Kursreguleringer
Investeringsejendomme -21 2
Kapitalandele 2.968 572
Investeringsforeningsandele 5.231 2.221
Borsnoterede obligationer ekskl indeksobligationer -1.029 2.025
Indeksobligationer -69 -86
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender -2 -1
@vrige -409 107
6.668 4.839
5 Udbetalte ydelser
Forsikringssummer ved ded -958 -875
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -173 -169
Forsikringssummer ved invaliditet -82 -87
Forsikringssummer ved udleb -283 -319
Pensions- og renteydelser -3.602 -3.634
Tilbagekeb -7.601 -7.290
Afgiftsberigtigelse 0 -1
Kontant udbetalte bonusbelab -1 -5
Direkte forsikring i alt -12.700 -12.380
Indirekte forsikring 0 0
-12.700 -12.380
6 Erhvervelsesomkostninger
Provisioner for direkte forsikring -81 =75
Andre erhvervelsesomkostninger -151 -145
-232 -220
7  Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.er., i alt
Specifikation af personaleudgifter *):
Len -354 -365
Pension -46 -47
Andre udgifter til social sikring -5 -4
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet eller lansummen -56 -54
Andet -3 -9
-464 -479
*) Inkl. arbejdsgiverbetalt syge- og ulykkesforsikring samt personaleudgifter vedrerende de koncernselskaber,
som selskabet yder administration for, jf. note 27.
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret Lyl 491
Direktionsaflenning (mio.kr.)
Fast lan 3,59 434
Pension 0,48 0,53
Variabel lan 1,51 1,98
5,59 6,84

fortsaettes
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7 fortsat

Bestyrelsen (mio.kr.)*

Formand, Johan Nystedt, udtradt 01.08.2017 3,52
Formand, Gustaf Unger, indtradt 01.08.2017 2,22
Bent Tjernemark 0,20
Peter Gaemelke 0,10
Kent Petersen 0,10
Mads Skovlund** 0,10
Hanna Sigrid Jacobsson™* 0,10
Michael Frisch** 0,10
Hans Arnum, indtradt 01.03.2017** 0,10
Per Lyngh Serensen (medarbejderrepraesentant), indtradt 12.06.2017 0,06
Peter Thomsen (medarbejderrepraesentant) 0,10
Bettina Biel-Courtney (medarbejderrepraesentant) 0,10
Anne Marie Nielsen (medarbejderrepraesentant) 0,10

*Specifikationen omfatter optjent vederlag i 2017.

**Anslaet vederlag er indeholdt i den faste len pa koncernniveau.
Bestyrelsen bestar ultimo 2017 af 12 medlemmer. 1 medlem er i lobet af aret udtradt af bestyrelsen, og 3 medlemmer er
indtradt i bestyrelsen, heraf er 1 medarbejderreprasentant. 1 medlem af bestyrelsen modtager vederlag som medlem af
bestyrelsen eller direktionen i en anden virksomhed indenfor Nordeakoncernen. Der udbetales ikke variabel lon eller pension
i forbindelse med bestyrelseshonorar.

Risk-takers (mio.kr.)*

Fast lon 37,57 52,35

Pension af fast len 4,00 5,94

Variabel lon 5,95 8,63
4751 66,92

*Antallet af risk-takers i selskabet ultimo 2017 er 28 personer. Ultimo 2016 var der 56 personer.

Specifikationen omfatter optjent vederlag.

Lonspecifikation i henhold til bekendtgerelse af lov om finansiel virksomhed §77d, stk 3.

Direktionen (mio.kr.)*

Steen Michael Erichsen, Adm. dir. 3,69 3,69

Lene @sterberg, Chief Operating Officer 1,90 3,16

* Ovenstdende specifikation omfatter optjente vederlag. Lene @sterberg er udtradt den 23/6-2017.

Kontant bonusaflenning

Tildeling 2017:

Nordea Liv & Pension har 3 medarbejdere, som er omfattet af EIP. Der er hensat 3,2 mio.kr. 12017, der udbetales

som kontant bonusaflenning. Det endelige beleb udbetales med 20 % i april2018 og 80 % over 5%: ar.

Tildeling 2016:

Nordea Liv & Pension har 3 medarbejdere, som er omfattet af EIP. Der er hensat 2,8 mio.kr. i 2016, der udbetales

som kontant bonusaflenning. Det endelige belsb udbetales med 20 % i april 2017 og 80 % over 52 ar.

fortseettes
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Tildeling 2015:

Nordea Liv & Pension har 2 medarbejdere, som er omfattet af EIP. Der er hensat 3,3 mio.kr. i 2015, der udbetales
som kontant bonusaflenning. Det endelige belgb udbetales med 20 % i april 2016 og 80 % over 5% ar.
Tildeling 2014:

Nordea Liv & Pension har 2 medarbejdere, som er omfattet af EIP. Der er hensat 2,9 mio.kr. i 2014, hvilket
udbetales som kontant bonusaflenning. Det endelige beleb udbetales med 20 % i april 2015 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 2013:
Nordea Liv & Pension har 4 medarbejdere, som er omfattet af EIP. Der er hensat 3,7 mio.kr. i 2013, hvilket
udbetales som kontant bonusaflenning. Det endelige belgb udbetales med 20 % i april 2014 og 80 % over 5% ar.

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer - PricewaterhouseCoopers CVR 33771231

Lovpligtig revision af arsregnskab 1,9 1,9
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed* 0,1 0.1
Honorar for andre * 0,0 0,1

2,0 21

* Andre erklaeringer med sikkerhed omfatter pategning pa vurderingsberetning om indskud af andre vaerdier end likvider.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring

Bruttopraemier 98 105
/ndring i preemiehensaettelser 1 1
Praemieindtaegter f.e.r, i alt 100 106
Udbetalte erstatninger -143 -145
/Zndring i erstatningshensaettelser 40 29
/Zndring i risikomargen -5 -1
Erstatningsudgifter f.e.r, i alt -108 -126
Bonus og pra&mierabatter 0 0
Erhvervelsesomkostninger -7 -7
Administrationsomkostninger -10 -12
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.er. i alt -17 -19
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 48 64
/Zndring diskonteringssats 8 -15
Beregnet renteafkast overfort til "Forsikringsteknisk rente" -9 -6
Investeringsafkast, i alt 48 43
Forrentning og kursreguleringer af forsikringsmaessige hensaettelser -6 6

Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af

forsikringsmaessige hensaettelser 42 49
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring 16 10
Antal erstatninger 68 85
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 0,6 0,6
Erstatningsfrekvensen (antal erstatninger/antal policer) 0,5% 0,6%

Bruttopreemieindtaegter vedrerer udelukkende forsikringstagere med bopael i Danmark.
fortsaettes
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2017 2016 2015 2014 2013
Hovedtal for syge- og ulykkesforsikring
Bruttopraemieindtaegter 98 105 1M1 122 137
Bruttoerstatningsudgifter -143 -145 -145 -139 -143
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -17 -19 -20 -22 -19
Resultat af afgiven forretning 0 0 0 0 0
Forsikringsteknisk resultat 16 10 -2 2 47
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 48 43 6 32 -20
Aflgbsresultat -13 0 -50 -70 1
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 1.290 1.320 1.324 1.380 1.312
Forsikringsaktiver, i alt 0 0 0 0 0
Nogletal for syge- og ulykkesforsikring i procent
Bruttoerstatningsprocent 109 108 96 120 66
Bruttoomkostningsprocent 17 18 18 18 9
Combined ratio 127 126 114 138 76
Operating ratio 139 134 125 115 70
Relativt aflobsresultat -1 0 -4 -7 1
9 Andre indteegter og omkostninger
Provisioner vedregrende investeringsforeninger 7 6
7 6
10 Skat
Skat vedrerende tidligere ar -86 -15
Arets aktuelle skat -169 -239
Udskudt skat vedrerende tidligere ar 14 0
/Zndring i udskudt skat 18 -33
-223 -287
Skatteafstemning
Resultat for skat 751 1.238
Galdende skattesats 22,0% 22,0%
Beregnet skat -165 =272
Reguleres for:
Ikke fradragsberettigede omkostninger -1 0
Korrektion af udskudt skat primo 16 0
Regulering af skat vedrerende tidligere ar -73 -15
Beregnet skatteomkostning -223 -287
Skatteomkostning indregnet i resultatopgerelsen -223 -287
Afstemning 0 0
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat vedrerer:
Investeringsejendomme 579 570
Hensaettelser mv. -43 -2
537 568
/Zndring i afsat udskudt skat -32 33
/Zndring i udskudt skat, der ikke er indregnet i resultatopgerelsen 14 0
/Zndring i udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) -18 33
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11 Immaterielle aktiver, i alt
Anskaffelsessum
Saldo 1. januar 301 21
Arets tilgang 105 90
Arets afgang -350 0
Saldo 31. december 56 301
Af- 0g nedskrivninger
Saldo 1. januar -50 -48
Arets afskrivninger -2 -2
Afskrivninger vedrerende arets afgang 0 0
Saldo 31. december -53 -50
Balanceveerdi 31. december 4 251

12 Materielle aktiver, i alt
Anskaffelsessum
Saldo 1. januar 7 7
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Saldo 31. december 7 7
Af- og nedskrivninger
Saldo 1. januar -6 -6
Arets afskrivninger 0 0
Afskrivninger vedrerende arets afgang 0 0
Saldo 31. december -6 -6
Balanceveerdi 31. december 1 1

13 Investeringsejendomme
Dagsveerdi 1. januar 492 2.440
Arets tilgang, herunder forbedringer 112 39
Afgang i arets lob 0 -1.771
Arets veerdiregulering -21 0
Tilbagefert veerdiregulering pa afhaendede ejendomme 0 -216
Dagsveerdi 31. december 584 492
Heraf indgar i "Investeringsaktiver tilknyttet Markedsrenteprodukter" -170 -141
Dagsveerdi 31. december 413 352
*Ejendomme er periodevist vurderet af eksterne eksperter. | @vrigt henvises til note 26 "Eventualforpligtelser og tilsagn"
Dagsveaerdi fordelt pa ejendomstype:
Kontorejendomme 584 492
Total 584 492
Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter anvendt ved fastsaettelsen af ejendommenes dagsveerdi:
Forretningsejendomme 5.3% 5,5%
Alle ejendomme 5,3% 5,5%
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14 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder Egen- Resultat
kapital 2017
Nordea Pension Danmark, ejendomsselskab A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 7.055 314
Nordea Pension Danmark, ejendomsselskab 11 A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 1.811 108
Nordea Pension Danmark, OPP PS A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 400 14
NLPIT A/S
Ballerup, it-virksomhed, 100 % ejet 176 1
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 P/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 75 % ejet 1.293 176
15 Kapitalandele i associerede virksomheder Egen- Resultat
kapital 2017
DNP Ejendomme P/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 50 % ejet 1.062 106
Ejendomsselskabet af 1. marts 2006 P/S,
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 53,02 % ejet 899 67
Ejendomspartnerselskabet af 1/72003 P/S,
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 49 % ejet 3.632 610
Samejet Lautruphgj 1-3 1/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 50 % ejet 96 0
Dansk Ejendomsfond | A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 56,04 % ejet 1.798 228
Aarhus klubben KS
Arhus, ejendomsvirksomhed, 20 % ejet 29 -0,7
OPP Kalvebod Brygge PS, ejendomsvirksomhed
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 50 % ejet 718 -7
GT Athena Hedge Fond
Hedge fond, 83,88% ejet 1.135 111
16 Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 2017 2016
Investeringsejendomme 170 141
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.987 2.891
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.155 958
Kapitalandele 20.040 16.419
Investeringsforeningsandele 41.759 30.330
Obligationer 10.704 9.689
@vrige 623 154
Saldo 31. december 77.437 60.581
Fordeling pa ordninger med og uden garanti: Med Uden
garanti garanti
Investeringsejendomme 16 154
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 237 2.750
Kapitalandele i associerede virksomheder 92 1.063
Kapitalandele 1.537 18.502
Investeringsforeningsandele 3.183 38.577
Obligationer 847 9.856
@vrige 50 573
Saldo 31. december 5.962 71.476
17 Aktiver, i alt
Placeringer i tilknyttede virksomheder i Nordea Bank AB koncernen indgar saledes:
Obligationer 13.009 17.631
Likvide beholdninger 1.549 1.570

Efter bekendtgarelse nr. 1359 af 30. november 2015 (bekendtgerelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firma-

pensionskasser) er der registreret aktiver til fyldestgerelse af forsikringstagerne til deekning af forsikringsmaessige

hensaettelser. De samlede hensaettelser, der daekkes af registrerede aktiver ud%wr
ivsforsikringsselskab A/S

overdaekning pa 4,5 %
fortseettes
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17 Fortsat
Registrerede aktiver*
Investeringsejendomme 13 349
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6.965 7.231
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.084 2.346
Kapitalandele 282 248
Investeringsforeningsandele 41.643 41.713
Obligationer 46.897 51.885
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 74.338 58.556
| alt til deekning af forsikringsmaessige hensaettelser 173.624 162.328

18

19

20

*Veaerdi opgjort efter §2 i "Bekendtgarelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskasser"

Egenkapital, i alt
Aktiekapital
Aktiekapitalen er opdelt i aktier 4 1.000 kr. eller multipla heraf, svarende til 600.000 stk.

75% af aktierne ejes af Nordea Life Holding AB, L4460, S-105 71 Stockholm, Sweden (SE663000-0195), og 25%
af aktierne ejes af Norliv, Klausdalsbrovej 615, 2750 Ballerup (Cvr-nr. 36741422).

Sikkerhedsfond
Sikkerhedsfonde kan i henhold til vedtaegterne alene anvendes til fordel for de forsikrede.
Af de 547 mio.kr.er 266 mio.kr. ubeskattede.

Der henvises i gvrigt til egenkapitalopgerelsen, side 24.

Udvikling i skyggekontoen:

Saldo 1. januar 27 447
Tilskrevet rente 0 0
Afskrevet 0 -16
Anvendt/henlagt -27 -404
Saldo 31. december 0 27

For opgarelse af skyggekontoen henvises der til note 34 "Opgerelse af realiseret resultat og principper for
fordeling heraf".

Anden ansvarlig lanekapital
Betalinger pa ansvarlige ldn i dret:

Renteudgifter -104 -63

-104 -63
Andel af ansvarlig lanekapital, der kan medregnes i basiskapitalen: 3.233 3.233
Indskud, der overstiger 10 % af den samlede ansvarlige lanekapital:

Eorfaldsdato Rentesats %

Nom. 800 mio. DKK, variabel rente Ubestemt Cibor 12m+ 2,18 800 800
Nom. 1.500 mio. DKK, variabel rente Ubestemt Cibor 12m + 2,40 1.500 1.500
Nom. 932,5 mio. DKK, variabel rente Ubestemt Cibor 3m + 5,25 933 933

3.233 3.233

Lanene er afdragsfrie, og lantager kan til hver en tid indfri med 3 maneders opsigelse under forudsaetning af
forneden basiskapital og Finanstilsynets godkendelse. Tilbagebetaling kan ikke finde sted pa langivers for-
anledning og uden Finanstilsynets godkendelse. Lantager har ret til at udskyde betaling af renter, safremt
basiskapitalen ikke overstiger solvensmargenen, eller safremt basiskapitalen vil blive bragt ned under solvens-
margenen i tilfaelde af betaling af renter.

Hele den ansvarlige lanekapital pr. 31. december 2017 kan medregnes ved opgerelsen af basiskapitalen.

Heraf gaeld, der forfalder efter 5 ar:
Anden ansvarlig lanekapital 3.233 3.233
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21 Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente

Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente primo 95.599 96.536
Fortjenstmargen primo 8 8
Primoregulering 0 15
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt primo 95.607 96.559
Kollektivt bonuspotentiale primo -9.211 -8.424
Erstatningshensattelser primo -426 -332
Akkumuleret vaerdiregulering primo -13.936 -12.944
Retrospektive hensaettelser primo 72.035 74.860
ZEndringer i aret *):
Bruttopraemier 3.853 3.728
Tilskrivning af afkast 1.945 1.646
Forsikringsydelser -7.989 -8.110
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -464 -498
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 382 150
/ndring af ekstrareserver -25 -30
Reklassificering af negativ bonus 372 423
Opskrivning af udbetalte ydelser ved migrering 102 75
@vrige @&ndringer -74 -51
Modeludvikling og parametre opdatering -100 -193
Kvoteforskydning mv. vedr. andeli Forenede Gruppeliv 24 34
/ZEndringer i alt™* -1.973 -2.825
Retrospektive hensaettelser ultimo 70.061 72.035
Akkumuleret vaerdireguling ultimo 14.840 13.936
Erstatningshensaettelser ultimo 314 426
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 8.169 9.211
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt ultimo 93.384 95.607
Fortjenstmargen ultimo -8 -8
Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente ultimo 93.375 95.599
*) ndringer i aret er opgjort uden elimineringer for interne overfarsler af preemier og ydelser.
**) £Endringer i Fortjenstmargen er indeholdt i a&ndringeri alt.
/Andring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordeler sig saledes:
/ZEndring i retrospektive hensaettelser -1.973 -2.825
/Zndring i akkumuleret vaerdiregulering 904 992
ZEndring i erstatningshensaettelser fra primo til ultimo -113 95
/Z&ndring i kollektivt bonuspotentiale -1.042 787
Z&ndring i bruttolivsforsikringshensaettelser -2.224 -951
Kvoteforskydning mv. vedrerende andeli Forenede Gruppeliv 24 34
Forenede Gruppeliv 1 1
Hedge 0 -5
Samlet aendring, der indgar i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) -2.200 -922

fortseettes
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21 Fortsat
/Andring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordeler sig saledes:
/Zndring i garanterede ydelser fra primo til ultimo -602 -1.956
/Zndring i risikomargen fra primo til ultimo 52 -244
/ndring i individuelt bonuspotentiale fra primo til ultimo -519 366
/ndring i erstatningshensaettelser fra primo til ultimo -113 95
Zndring i kollektivt bonuspotentiale fra primo til ultimo -1.042 787
/ndring i bruttolivsforsikringshensattelser -2.224 -951
Fordeling af bruttolivsforsikringshensaettelserne for bestande, der ikke er
omfattet af kontributionen pa oprindelige grundlagsrenter Individuelt Kollektivt  Bruttolivs-
Garanterede bonus- bonus- forsikrings-
ydelser potfentiale potentiale hensaettelser
Primo 2017
FG 804 0 23 827
U74 m.v 650 0 0 650
G82 2,12 % - 4,54 % 1 0 0 1
1.454 0 23 1.477
Ultimo 2017
FG 792 0 14 806
u74 575 0 0 575
G82 2,12 % - 4,54 % 0 0 0 0
1.367 0 14 1.381
Opgoerelse af hensaettelserne er baseret p§, at kontrakterne alene indeholder ydelsesgarantier.
Genkobs- og fripolicesandsynlighederne er afhaengig af policens rentegruppe og anciennitet og ligger i
spaendet mellem 1,1 - 14%.
Fordeling af bruttolivsforsikringshensaettelserne Individuelt Kollektivt  Bruttolivs-
pd kontributionsgrupper Garanterede bonus- bonus-  forsikrings-
ydelser potfentiale potentiale hensaettelser
Primo 2017
Rentegruppe 0 6.475 351 416 7.243
Rentegruppe 1 37124 485 4.600 42.210
Rentegruppe 2 8.729 28 818 9.575
Rentegruppe 3 11.932 0 855 12.787
Rentegruppe 4 19.808 0 1.747 21.556
Q@vrige 1.454 0 774 2.228
85.523 865 9.211 95.599
Ultimo 2017
Rentegruppe 1 44.671 34 4317 49.329
Rentegruppe 2 8.531 4 832 9.367
Rentegruppe 3 11.087 0 441 11.828
Rentegruppe 4 19.205 0 1.625 20.830
@vrige 1.367 0 654 2.021
84.861 346 8.169 93.375
fortsaettes
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Kollektivt bonuspotentiale
Omkostningsgrupper 0 0
Risikogrupper 640 751
Q@vrige 14 23
654 774
Fortjenstmargen
Qvrige 8 8
8 8
Risikomargen
Rentegruppe 1 111 85
Rentegruppe 2 19 17
Rentegruppe 3 31 25
Rentegruppe 4 57 44
@vrige 16 10
233 181
22 Livsforsikringshensattelser - Markedsrente
Livsforsikringsmaessige hensaettelser primo - Markedsrente 59.631 51.601
Fortjenstmargen primo 2.798 820
Forsikringsmaessige hensaettelser primo 62.429 52.422
Primo effekt af flyt af Alis policer 0 -22
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt primo 62.429 52.399
Erstatningshensaettelser primo -18 -18
Akkumuleret vaerdiregulering primo -40 -59
Retrospektive hensaettelser primo 62.371 52.322
£ndringer i aret *):
Bruttopraemier inkl. indskud 16.615 13.036
Rentetilskrivning 5.892 2.899
Forsikringsydelser -6.100 -5.436
/ndring risikomargen 12 17
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -460 -435
@vrige @&ndringer -112 -33
/ZEndringer i alt **) 15.847 10.048
Retrospektive hensaettelser ultimo 78.218 62.371
Erstatningshensaettelser ultimo 12 18
Akkumuleret vaerdiregulering ultimo 29 40
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt ultimo 78.259 62.429
Fortjenstmargen ultimo -3.477 -2.798
Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente ultimo 74.783 59.631

*) £ndringer i dret er opgjort uden elimineringer for interne overfarsler af preemier og ydelser.

**) £ndringer i Fortjenstmargen er indeholdt i a&endringeri alt.
Fortseettes
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Arets &ndring i hensaettelser til unit-linked kontrakter fordeler sig sdledes:
ZEndring i retrospektive hensaettelser 15.847 10.048
/Z&ndring i akkumuleret vaerdiregulering -1 -18
ZEndring i Erstatningshensaettelser -6 0
Samlet &ndring indregnet i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) 15.830 10.030
Hensaettelser til unit-linked kontrakter med og uden garanti
Hensaettelser til unit-linked kontrakter med udbetalingsgaranti 5.699 5.513
Hensaettelser til unit-linked kontrakter uden garanti 69.083 54118
74783 59.631
Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specificeres saledes:
Bonus- Bonus-
potentiale  potentiale Bruttolivs-
Garanterede fremtidige fripolice-  forsikrings-

23

ydelser  preemier ydelser hensaettelser

Primo 2017
0% - 1% 4902 0 0 4,902
1% - 2% 4 0 0 4
> 2% 608 0 0 608
5.513 0 0 5.513
Ultimo 2017
0%-1% 5.002 0 0 5.002
1% - 2% 4 0 0 4
> 2% 693 0 0 693
5.699 0 0 5.699
Kapitalgrundlag
Egenkapital 4.615 4.688
Ansvarlig ldnekapital 3.369 3.233
Forsldet udbytte -400 -600
Afstemningsreserve 5.970 6.307
Immaterielle aktiver -4 -251
Kapitalgrundlag ultimo 13.550 13.377

Ovenstaende viser den forskel, der er mellem den kapital, der kan anvendes til at daekke solvenskapitalkravet og egen-
kapitalen ifelge regnskabsbalancen. Afstemningsreserven er et udtryk for forskelle i beregningen af fortjenester pa
fremtidige betalingsstremme (indtaegtsstreamme) i henhold til Solvency Il-balancen kaldet PVFP (Present Value of Future
Premiums) og regnskabsbalancen. Forskellen opstar, da hensaettelser i henhold til regnskabsbalancen opgeres pa bag-
grund af en deterministisk tilstandsmodel og i Solvency Il-balancen pa baggrund af en stokastisk model. Afstemnings-

reserven er medregnet med fradrag af udskudte skatter.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Der er stillet pant eller anden sikkerhed i folgende aktiver:

Investeringsejendomme

Der er udstedt og registreret ejerpantebreve (palydende vaerdi) i selskabets investerings-

ejendomme til sikkerhed for prioritetsgaeld pa i alt 888 888
Regnskabsmaessig vaerdi af investeringsejendomme med prioritetsgaeld udger 1.729 1.637
Obligationer

Obligationer solgt som led i repoforretninger indregnet i balancen 13.832 27.519
Obligationer lagt i sikkehedsdepot til sikkerhed for forpligtelser vedrerende

afvikling af finansielle instrumenter 800 590
Likvidebeholdninger

Indestdende pa deponeringskonti stillet til sikkerhed for forpligtelser vedrerende

afvikling af finansielle instrumenter 76 136

Eventualaktiver

EU-domstolen har i 2014 afsagt en praejudiciel dom, hvorefter visse ydelser til investeringsforeningslignende
livsforsikringsselskaber og pensionskasser potentielt kan fritages for moms. @stre Landsret har truffet endelig
dansk afgerelse i sagen i 2015. Det er imidlertid stadig uklart, hvordan danske livsforsikringsselskaber

og pensionskasser er stillet. Selskabet eller dettes leverandarer kan derfor potentielt have krav om udbetaling
af uberettiget opkraevet moms pa indkeb foretaget til selskabet. Selskabet har fremsat krav mod staten og har
tilsvarende anmodet sine leveranderer om at fremsaette krav med henblik pa afbrydelse af en eventuel
foraeldelse og det forventes, at det vil vaere muligt at vurdere sandsynligheden for og omfanget af et muligt krav
i lobet af 2018 og eventuelt senere.

Eventualforpligtelser og tilsagn
Selskabet heaefter solidarisk med de evrige deltagere i Forenede Gruppeliv A/S (FG) for forsikringsmaessige
forpligtelser vedrerende samtlige policer, der administreres af FG.

Selskabet er sambeskattet med evrige danske selskaber i Nordea Bank, filial af Nordea Bank AB, som er
administrationsselskab i den danske nationale sambeskatning. Som felge heraf heefter selskabet ubegraenset
og solidarisk med de evrige selskaber i sambeskatningen for danske kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
inden for sambeskatningskredsen. Sddanne skyldige kildeskatter inden for sambeskatningskredsen udger

0 kr. pr. 31. december 2017.

Administrationsselskabet og sambeskattede selskaber, hvor alle kapitalandele ved indkomstarets udleb er ejet
direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab, jf. selskabsskattelovens § 31 C, haefter solidarisk sammen
med selskabet for den del af indkomstskatten, acontoskatten og restskatten samt tilleeg og renter, der vedrerer
den del af indkomsten, som fordeles til selskabet. Selskaber, hvor alle kapitalandele ved indkomstarets udleb er
ejet direkte eller indirekte af selskabet eller selskaber, der hafter solidarisk jf. ovenfor, haefter ligeledes
solidarisk sammen med selskabet. Ejerandele, der besiddes af den i kursgevinstlovens § 4, stk. 2, naevnte
aktionaerkreds, medregnes ved opgerelsen af kapitalandele efter 1. og 2. pkt. Er der forgaeves forsegt udleeg
for skattebeleob hos de selskaber, der haefter solidarisk efter 1. og 2. pkt., kan kravet geres geeldende mod andre
selskaber i sambeskatningen, dog maksimalt den del af kravet, der svarer til den andel af kapitalen i det
haeftende selskab, der ejes direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab. Traeder et selskab ud af
sambeskatningen, haefter det udtraedende selskab fra tidspunktet for udtraedelsen kun for den del af
indkomstskatten, acontoskatten og restskatten samt tillaeg og renter, der vedrerer den del af indkomsten, som
fordeles til selskabet, medmindre den samme aktionaerkreds, jf. kursgevinstlovens § 4, stk. 2, fortsat direkte
eller indirekte rader over mere end halvdelen af stemmerettighederne efter selskabets udtraeden.

Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrerende udvalgte grunde og bygninger. Der pahviler selskabet en

momsreguleringsforpligtelse pa ikke over 6 mio.kr. (2016: 6 mio.kr.)
Fortseettes
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Fortsat
Lejekontrakt med opsigelse tidligst medio 2018, forpligtelsen udger ikke over 8 mio.kr. (2016: 24 mio.kr.)

Forpligtelser vedrerende leasing overstiger ikke 5 mio.kr.
Udviklingsaktivitet er overfert, pa markedsvilkar, tilNLP IT A/S.
Forpligtelser vedrerende igangvaerende forsikringssager overstiger ikke 10 mio.kr.

Selskabet har givet tilsagn om yderligere indskud i alternative investeringer med et belegb pa ikke over
10,1 mia.kr. (2016: 7,9 mia.kr.).

Transaktioner og aftaler med naertstaende parter
Selskabet yder administration for moderselskabet Nordea Life Holding AB (bestemmende indflydelse), med
hjemsted i Stockholm, Sverige, og for NLP IT A/S.

Administrationsvederlag fastsattes pa omkostningsdaekkende basis. | 2017 har selskabet modtaget refusion af
administrationsomkostninger fra tilknyttede virksomheder pa i alt 40 mio.kr. (2016: 34 mio.kr.)

It-drift, intern revision og HR-administration varetages af koncernselskabet. | 2017 har selskabet saledes betalt
114 mio.kr. (2016: 78 mio.kr.) i vederlag til Nordea Bank Danmark, filialaf Nordea Bank AB (betydelig ind-
flydelse) for varetagelsen af it-drift og anskaffelse af it-udstyr, samt 6,1 mio. kr tilNLP IT A/S for brug af N16.
Afregning herfor foretages pa omkostningsdaekkende basis tillagt mark-up. Selskabet har endvidere betalt

27 mio.kr. (2016: 17 mio.kr.) til sesterselskabet Nordea Bank Danmark, filial af Nordea Bank AB (betydelig
indflydelse) for varetagelse af intern revision og HR- administration samt husleje pa eksterne lokationer.
Afregning herfor foretages pa omkostningsdaekkende basis.

Portefaljeforvaltning, fondsadministration og ejendomsadministration varetages af koncernselskaber. Afreg-
ning herfor sker pa markedsbaserede vilkar. | 2017 har selskabet betalt 117 mio.kr. (2016: 125 mio.kr.) i honorar
for portefoljeforvaltning af investeringsaktiver, samt 71 mio.kr. (2016: 52 mio.kr.) i performancehonorar til
Nordea Investment Management Institutional Clients (betydelig indflydelse). For fondsadministration er der i
2017 betalt 26 mio. kr. (2016: 23 mio. kr.). For administration og portefeljeforvaltning af investeringsejendomme
blev i2017 betalt 1,9 mio.kr. (2016: 1,7 mio.kr.) til sesterselskabet Nordea Ejendomsinvest A/S (betydelig
indflydelse). Herudover har selskabet i 2017 betalt 3 mio.kr. (2016: 3 mio.kr.) til sesterselskabet Nordea Bank
Danmark, filial af Nordea Bank AB (betydelig indflydelse) for salg af livsforsikringer og pensioner samt
betjening af portefoljen.

En betydelig del af handel med vaerdipapirer og finansielle instrumenter finder sted gennem koncernselskaber.
Alle handler og omkostninger i tilknytning hertil er pd markedsvilkar.

Selskabet har med koncernselskaber indgaet pensionsaftaler, genforsikringsaftaler, ldneaftaler samt aftaler om
forrentning af lebende mellemvaerender pa markedsbaserede vilkar.

Aktionaerfortegnelse fremgar af ledelsesberetningen side 6.

Ledelsesvederlag (betydelig indflydelse) fremgar af note 7.

Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse

Selskabet har ikke haft transaktioner med og har ikke eksponeringer med eller sikkerhedsstillelser for

direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori disse direkte eller indirekte besidder en kvalificeret
andel, ud over almindelige forsikringsaftaler.
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29 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast for 2017 - Gennemsnitsrenteprodukter (mio. kr.)

Afkast i pct. p.a.

Primo Ultimo for skat

1. Grunde og bygninger 10.150 10.462 6,0%
2.1 Noterede kapitalandele* 202 278 -17,3%
2.2 Unoterede kapitalandele 10.391 10.732 3,6%
2. Kapitalandele i alt 10.592 11.009 3.1%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 45910 42.520 2.3%
3.2 Indeksobligationer 4189 4175 5,4%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets 31.155 26.952 4,4%
3.4 Udlan m.v. 0 504 2,1%
3. Obligationer og udlan i alt 81.254 74.152 3.2%
4. Dattervirksomheder 0 0

5. @vrige investeringsaktiver -3.407 -572 0,0%
6. Afledte finansielle indtrumenter til sikring af

nettoandringen af aktiver og forpligtelse 5.888 6.746

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtgerelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbart sammenholdes med belab i balancen. Investeringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter

karakteren af de pagaeldende underliggende aktiver.

30 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast for 2017 - Markedsrenteprodukter (mio.kr.)

Afkast i pct. p.a.

Primo Ultimo for skat
1. Grunde og bygninger 4167 4.425 5.5%
2.1 Noterede kapitalandele 12.924 18.726 10,3%
2.2 Unoterede kapitalandele 15.647 34.468 10,7%
2. Kapitalandele i alt 28.571 53.194 10,4%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 5.270 6.001 3.2%
3.2 Indeksobligationer 0 0 0,0%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets
obligationer 7.450 9.919 1,3%
3.4 Udlan m.v. 0 0
3. Obligationer og udlan i alt 12.720 15.920 2,0%
4. Dattervirksomheder 0 0
5. @vrige investeringsaktiver 1.441 1.617 0,0%
6. Afledte finansielle indtrumenter til sikring af
nettoandringen af aktiver og forpligtelse -19 420

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtgarelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbart sammenholdes med belab i balancen. Investeringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter

karakteren af de pagaeldende underliggende aktiver.
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Afkast i procent af risiko - Markedsrenteprodukter
Pct. af
gennemsnitlige
Ar til Pension hensattelser Afkast i pct. Risiko
30 ar (alder 35 ar) 1,38% 10,51% 4,50
15 ar (alder 50 ar) 4,24% 10,23% 4,50
5 ar (alder 60 ar) 1,96% 8,08% 4,25
5 &r efter (alder 70 ar) 0,14% 5,63% 3,50
Ikke liveyklus 711% 8,45% 425
31 Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa Level 1-2-3
lkke
Observerbare observerbare
Noterede priser input input
Level 1 level 2 level 3 I alt

Investeringsejendomme 0 0 10.463 10.463
Kapitalandele 280 0 5.967 6.246
Investeringsforeningsandele 28.093 0 0 28.093
Obligationer 20.419 42.893 5.916 69.228
Andre udlan 750 23.728 0 24.478
Derivater 0 504 0 504
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 60.080 5.434 11.924 77.437
Finansielle aktiver i alt 109.621 72.559 34.270 216.449
Derivater -20 -16.962 0 -16.982
Finansielle forpligtelser i alt -20 -16.962 0 -16.982

32

Klassificering er foretaget ud fra nedenstaende kriterier:

Noterede priser, Level 1: Officielle kurser (ikke-regulerede kurser pa et aktivt marked for identiske aktiver eller

forpligtelser, som virksomheden har adgang til pa malingstidspunktet).

Observerbare input, level 2: Observerbare input for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (dvs. som kurser) eller

indirekte (dvs. afledt af kurser), som ikke indgar i niveau 1.

Ikke-observerbare input, Level 3: Input til maling af aktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret pa observerbare

markedsdata (ikke-observerbare input).

Sterste risiko vedrerende vaerdiansaettelse af finansielle aktiver vedrerer aktiver under Level 3, da der ikke forefindes
observerbare markedsdata for denne kategori. Afdaekning af denne risiko er beskrevet i note 33 "Risikostyring" i

afsnittet "Finansielle risici".

Folsomhedsoplysninger

Handelse

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 pct.)

Tab pa modparter 8 pct.

Pavirkningen af
egenkapitalen

-14.3
-13,8
-14,8
-73
-0,3
0,0

Noten er opgjort i overensstemmelse med bestemmelserne i bilag 13 i "Bekendtgarelse

om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser" og

videre "vejledning tilindberetningsskemaer til oplysning af kapital og risici i livs-, skades-
og genforsikringsselskaber, tveergdende pensionskasser samt arbejdsskadeselskaber".
Effekten af de enkelte handelser pa egenkapitalen er beregnet ud fra en alt andet lige

betragtning.
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33 Risokooplysninger

Risikostyring

Nordea Liv & Pensions risikostyringssystem er forankret pa tveers af selskabet og sikrer, at vaesentlige risiko- og
kapitalprocesser er effektive, konsistente og sammenhangende. Disse omfatter alle aktiviteter forbundet med at
identificere, male, overvage, styre og rapportere om risiciene og deres konsekvenser for selskabets kapitalbehov.
Det interne kontrolsystem er en del af risikostyringssystemet og bestar af en rackke processer, som skal sikre, at de
neodvendige kontroller med virksomhedens opgaver eksisterer og vedligeholdes, samt at kontrollerne udferes, at der
rapporteres om resultaterne heraf, og at der treeffes de nedvendige beslutninger pa baggrund af disse rapporter.

De vaesentligste risici

I Nordea Liv & Pension kategoriseres de vaesentligste risici i en raekke hovedkategorier:
- Finansielle risici

- Forsikringsmaessige risici

- Operationelle risici

- Forretningsmaessige risici

Disse kan igen opdeles i en raekke underkategorier.

De finansielle og forsikringsmaessige risici monitoreres og styres lebende, mens de operationelle- og forretningsmaes-
sige risici monitoreres med en mindre hyppig frekvens. Nedenfor gennemgas de vaesentligste risici og hvordan de
handteres.

Finansielle risici

De finansielle risici omfatter markedsrisici, kreditrisici og likviditetsrisici, som igen kan splittes op i en raekke under-
kategorier. Markedsrisici opdeles i renterisici, aktierisici, ejendomsrisici, spaendrisici, valutarisici og koncentrationsrisici.
Den vaesentligste risiko er renterisikoen. Nar markedsparametrene er lavere end tegningsgrundlagsparametrene,
stiger hensattelserne. Renterisikoen afdaekkes kontinuerligt ved hjzelp af en kombination af obligationer og afledte
finansielle instrumenter for at beskytte bonuspotentialerne.

Aktierisikoen opstar som felge af investeringen i noterede aktier og alternative investeringer. Det har altid i arbejdet
med sammensatningen af portefoljerne indgaet som et vaesentligt element at styre koncentrationsrisici. Den aktuelle
sammensaetning af portefoljerne er derfor karakteriseret ved en meget hgj grad af spredning, som medvirker til at
reducere risiciene.

Vedregrende investeringer i kreditinstrumenter har bestyrelsen fastsat graenser for den samlede eksponering inkl
kreditderivater, samt for omfanget af de samlede engagementer med enkelte modparter. Disse graenser er fastlagt
med henblik pa at begraense risikoen for Nordea Liv & Pension's tab, hvis modparterne ikke skulle vaere i stand til at
opfylde deres forpligtelser. | tilleeg er indgaet collateralaftaler, der sikrer, at der dagligt udveksles sikkerhedsstillelse
ved udsving pa markedsvaerdien af finansielle afledte instrumenter. Risiciene overvages i selskabets solvensmodel.

Der investeres kun i alternative investeringer via fondsstrukturer og kun i fonde med et investeringsmandat, som
sikrer et sterre antal underliggende enkeltaktiver og en bred risikospredning i fondene. Den brede risikospredning i
de enkelte fonde kombineret med en stor spredning pa portefeljeniveau pa tvaers af forvaltere, typen af under-
liggende investeringer, geografi, investeringsar m.m. sikrer tilsammen en betydelig risikospredning i portefaljen af
alternative investeringer.

Der er regnskabsmaessige skon forbundet med opgoarelse af dagsvaerdi for alternative investeringer i aktier, skov,
ejendomme mv., hvor der ikke findes et aktivt marked, idet opgerelsen er baseret pa modeller og i muligt omfang pa
observerbare data. Skennene knytter sig iszer til de forudsaetninger, der ligger til grund for rapportering, som
modtages fra investment managers. For at sikre palideligheden af de opgjorte sken har Nordea Liv & Pension sikret, at
der modtages uafhaengige revisionserklzeringer fra eksterne private equity investment managers minimum én gang
arligt. Endvidere har Nordea Liv & Pension etableret en proces, hvor Investment Operations-organisationen laver
uafhaengig prisvalidering af illikvide fondsinvesteringer pa stikprevebasis.

fortseettes
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33 fortsat
Der tages i malingen af dagsvaerdien af derivater hgjde for bid-offer spreads, idet indregningen sker til mid-priser. Der
tages endvidere hgjde for kreditvurderingsmaessige justeringer (CVA) i forhold til de opgjorte vaerdier. Usikkerheden
er iseer forbundet med opgerelse af sandsynligheden for misligholdelse hos Nordea Liv & Pensions modparter. Nordea
Liv & Pension handler kun derivater baseret pa ISDA og CSA aftaler, der sikrer lav modpartsrisiko som felge af frekvent
udveksling af collateral. Foruden udveksling af daglig collateral bliver Nordea Liv & Pensions derivatpositioner vaerdi-
ansat af Nordea Liv & Pensions samarbejdspartner som ogsa udferer den operationelle del af collateraludvekslingen.

Portefolien af ejendomsinvesteringer bestar i overvejende grad af eiendomme beliggende i Danmark. Derved opnas
en eksponering mod dansk ekonomi, herunder inflationsudviklingen, hvilket bidrager til at sikre den reale veerdi af
opsparingen malt i danske kroner.

Styringen af markedsrisikoen udmentes i virksomhedens Investerings- og ALM-politik. Bestyrelsen har udstukket en
raekke bemyndigelser til direktionen, som er specificeret i retningslinjerne. | politik- og retningslinjer er der fastlagt
lines og limits, benchmarks samt strategisk aktiv allokering. Formalet med ALM-politikken er at styre samspillet
mellem aktiver og passiver og herigennem sgge at begraense tab forbundet med markedsrisici under hensyntagen til
solvens og buffere, optimering af afkast og regulatoriske krav.

Der rapporteres labende om udnyttelsen af rammerne i en markedsrisikorapport. Rapporten tilgar savel den danske
ledelse som gruppeledelsen. Den finansielle risikorapportering revurderes lebende i forhold til aktuelle risici,
felsomheder, m.v.

Forsikringsmaessige risici

De forsikringsmaessige risici omfatter risiciene vedrerende levetid, dedelighed, invaliditet, forsikringsoptionsrisici,
omkostninger, genoptagelsesrisici samt katastroferisici. De vaesentligste risici er levetidsrisikoen, invaliderisikoen

og forsikringsoptionsrisikoen. Nordea Liv & Pension anvender en partielintern modeli beregningen af levetidsstedet
i solvenskravsberegningen.

Nordea Liv & Pension folger loabende udviklingen i samfundet for at sikre, at det gaeldende tegningsgrundlag er
betryggende. Der hensattes i henhold til Finanstilsynets levetidsbenchmark, hvilket reducerer risikoen for
systematiske risici.

Med hensyn tilinvaliditetsrisikoen er der fokus pa aktiv skadesbehandling, hvilket er med til at reducere den tid, der
gar, indtil den skadeslidte er tilbage pa arbejdsmarkedet.

Nordea Liv & Pension har en acceptpolitik. Det er selskabets overordnede mal at skabe en sund og solid
forsikringsforretning. Et vigtigt element er i denne forbindelse en vurdering af risikoprofilen. | risikobetragtningerne
indgar en stillingstagen til produktprogrammer og produkter, forsikringsbetingelser, reassurance, store risici m.v.
Hertil kommer i forbindelse med tegningen en subjektiv vurdering af den enkelte kundes risikoforhold. Generelt
galder, at den risiko, der forsikres, skal vaere af normal karakter for det pagaeldende forsikringsomrade.

Selskabets politik for genforsikringsaftaler sikrer, at selskabet har en gvre begraensning af risikoen pr.
forsikringsbegivenhed. For at reducere katastroferisiciene indgar tillige en katastrofedaekning i Nordea Liv & Pensions
genforsikringsprogram.

Fastlaeggelse af den regnskabsmaessige veaerdi for de forsikrings- og pensionstekniske hensattelser er forbundet med
sken, der isaer knytter sig til den lebetidsafhangige diskonteringssats og forudsaetninger om dedelighed, tilbagekab,
fripolice og invaliditet. Fastleeggelsen af de forskellige forudsaetninger bygger pa aktuarmaessige beregninger og
projektionsmodeller.

Operationelle risici
Operationelle risici er risikoen for gkonomiske tab som felge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde, interne
procedurer, menneskelige eller systemmaessige fejl eller som folge af eksterne begivenheder inklusiv juridiske risici.

Ansvarsfordelingen mellem bestyrelsen og direktionen er fastlagt i forretningsordenen. Bestyrelsen har udfaerdiget
skriftlige retningslinjer for virksomhedens vaesentligste aktivitetsomrader, hvor arbejdsfordelingen mellem bestyrelse
og direktion er fastlagt. Direktionen har ansvaret for kontrolmiljeet og for at sikre overholdelse af de af bestyrelsen
vedtagne retningslinjer ved udfaerdigelse af forretningsgange samt instrukser.

fortseettes
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33 fortsat
Compliance Officer og Operational Risk Manager stgtter op om og assisterer direktionen i at sikre, at der er et effektivt
kontrolmilje vedrerende operationelle risici, herunder compliancemaessige risici. En gang arligt foretages der en
identifikation af selskabets vaesentligste operationelle risici. Endvidere gennemfares en arlig Internal Control
Assessment, hvor der evalueres pa efterlevelsen af retningslinjerne.

Selskabets projektmodel sikrer, at der forud for opstart af projekter foretages en Quality and Risk Analysis (QRA), som
har til formal at afdaekke og handtere de risici, som dels opstar i selve projekterne, dels den pagaeldende forandring/
udvikling, projekterne medferer.

Forretningsmaessige risici

Forretningsmaessige risici, herunder de strategiske risici, daekker over risici i relation tilden forretningsmaessige
usikkerhed som felge af markedsudvikling, kundeadfaerd, teknologisk udvikling savel som de skonomiske
konsekvenser af omdemmemaessige forhold.

Blandt de forretningsmaessige risici indgar de evrige risici i relation til selskabets forretningsmodel. Nordea Liv &
Pension er lebende i gang med ibrugtagning af nyt it-kernesystem. Samtidig med at det nye it-system tages i brug,
revideres processerne, som i hgjere grad end tidligere vil vaere standardiserede og automatiserede.

| samme forbindelse migreres kunderne fra de gamle systemer til det nye it-system, og randsystemerne opdateres.
Der er fokus pa digitalisering og simplificering. De centrale projektrisici i den forbindelse handteres lebende i projektet.
Med ibrugtagning af de nye it-systemer opstar der risici i forbindelse med den forandringsproces der sker i takt med,
at det nye it-system tages i anvendelse, ligesom medarbejderne skal veenne sig tilandre processer og nye krav.

Solvens llI-positionen
Nordea Liv & Pension har lebende rapporteret og overvaget udviklingen i Solvens lI-positionen gennem 2017, og de
risici der er forbundet hermed.

Selskabets solvensdaekning udger 179 %, hvilket er vel over selskabets minimumsgraense.

Overvagning
| Nordea Liv & Pension felges solvens- og kapitalsituationen og de finansielle buffere ugentligt i en
risikorapport.

34 Opgoerelse af realiseret resultat og principper for fordeling heraf
Arets realiserede resultat til fordeling efter lov om finansiel virksomhed udgjorde -42 mio.kr. (2016: 2.105 mio.kr.) , som
er fordelt med -549 mio.kr. (2016: 1.189 mio.kr.) til hensaettelserne og 508 mio.kr. (2016: 916 mio.kr.) til egenkapitalen,
hvoraf 27 mio. kr. (2016: 419 mio.kr.) er indtaegtsfersel af skyggekonto, der er udtryk for udskudt driftsherretilleeg
vedrgrende tidligere ar.

Selskabets overskudspolitik er - i overensstemmelse med kontributionsbekendtgerelsen og vejledning om
markedsdiciplin - anmeldt til Finanstilsynet. Arets resultat for skat bestar af investeringsafkastet af de til
egenkapitalen allokerede aktiver, resultat af syge- og ulykkesforsikring, resultat af Liv Il1, resultat af Forenede
Gruppeliv, markedsrente samt en risikoforrentning af rentegrupperne, en andel af risikoresultatet samt
omkostningsresultatet.

Der henvises i gvrigt til beskrivelse af realiseret resultat i ledelsesberetningen, side 5 i afsnittet "Kontribution i
Nordea Liv & Pension", samt i anvendt regnskabspraksis side 31 under punkterne kollektiv bonuspotentiale.
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35 Femarsoversigt over hoved- og negletal

Hovedtal i mio.kr. 2017 2016 2015 2014 2013
Resultatopgerelse

Praemier inklusive investeringskontrakter 18.874 15.580 13.320 12.280 12.193
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 9.021 7.868 2.286 17.838 3.463
Forsikringsydelser -12.700 -12.380 -13.444 -16.177 -15.026
ZEndring i livsforsikringshensaettelser -12.951 -6.310 -994 -12.174 689
ZAndring i fortjenstmargen -679 -2.798 - - -
Zndring i overskudskapital -137 - - - -
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -608 -620 -625 -657 -661
Resultat af afgiven forretning -44 -54 -38 5 19
Overfort investeringsafkast 8 -83 12 -122 9
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 784 1.203 518 994 687
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring 16 10 -2 2 47
Egenkapitalens investeringsafkast -57 18 -9 13 24
Andre indtaegter og omkostninger 7 6 -14 -6 8
Resultat for skat 751 1.238 493 1.004 764
Skat -223 -287 -73 -164 -136
Arets resultat 527 951 420 839 629
Balance

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter i alt 172.933 159.357  150.282 150.357 138.084
Kollektivt bonuspotentiale 8.169 9.21 8.151 8.540 3.659
Egenkapitalialt 4.615 4.688 6.533 6.743 6.533
Aktiver i alt 224079  227.045 218312  213.360 168.955

Nogletal i pct.

Afkastprocent relateret til gennemsnitsrenteprodukter (1) 37 59 0,0 15,8 0,3
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter (2) 10,2 6,1 5,6 13,7 15,0
Risikoklasse pa afkast relateret til markedsrenteprodukter (3)* 425 4,50 425 - -
Omkostningsprocent af hensaettelser (4) 0,37 0,40 0,42 0,46 0,48
Omkostninger pr. forsikret i kr. (5) 1.140 1.193 1.206 1.276 1.291
Egenkapitalforrentning efter skat (6) 1,7 13,7 6,3 12,8 10,1
Forrent. af overskudskap., der tildeles afkast som egenkap. (7) 34 - - - -
Solvensdakning (8)** 179 164 - - -
Solvensgrad - - 163 184 178

Supplerende hoved- og naegletal

Bonusgrad™** 12,2 14,0 11,6 11,9 43
Omkostningsbidrag efter tilskrivning af omkostningsbonus 924 932 984 972 870
Arets forsikringsmaessige driftsomkostninger 608 620 625 657 661
Omkostningsresultat 317 312 359 316 208
Omkostningsresultat i procent 0,20 0,21 0,24 0,24 0,15
Risikoresultat -382 -150 -269 -184 -305
Risikoresultat i procent -0,24 -0,10 -0,18 -0,14 -0,22
Forrentning af kundemidler efter omkostninger for skat 54 47 0,2 13,8 1,7

Nogletal samt supplerende hoved- og negletal er opgjort i henhold til Bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser, bilag 8 og 9.

*Sammenligningstal er ikke opgjort for 2014 og tidligere, da disse ikke er mulige at beregne, i overenstemmelse med
regnskabsbekendtgerelsen

**Nogletallet solvensdakning er undtaget fra kravet om revision jeevnfer regnskabsbekendtgerelse nr. 937 af 27. juli 2015 om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser. Tallet er ikke revideret

***Sammenligningstal for 2013 er ikke tilrettet, da det ikke har vaeret praktisk muligt
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