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Ledelsesberetning
Budskab fra ledelsen

Veekst i preemieindbetalingerne

Nordea Liv & Pension, livsforsikring A/S (her-
efter Nordea Liv & Pension) oplevede et fortsat
hgijt niveau i de lgbende indbetalinger i farste
halvar af 2014. Udviklingen er en fortseettelse af
niveauet fra 2013 og er tilfredsstillende, i lyaét

en skattereform med stop for indbetalinger til
kapitalpension over 50.000 kr. Sammenlagt
opnaede Nordea Liv & Pension lgbende preemie-
indbetalinger pa 3.833 mia.kr.

Ligeledes oplevede selskabet et flot niveau i ind-
skuddene, hvilket er positivt i et marked, som er
preeget af usikkerhed om veerdien af
pensionsordningen i forbindelse med omvalg til
markedsrentepension. De samlede indskud var pa
1.996 mia.kr.

Afgiftsberigtigelse af kapitalpensioner

| januar 2014 gik Nordea Liv & Pension i luften
med et nyt elektronisk radgivningsveerktgj, som
kan radgive kunder med kapitalpensioner om
fordele og ulemper ved at afgiftsberigtige, sa
kunderne pa den baggrund kan traeffe det rigtige
valg.

Alle kunder med en kapitalpension har modtaget
en besked i deres indbakke pa Netpension.
Ligeledes er der sendt ca. 1.200 mails ud til de
kunder, som har gnsket at fa besked, nar afgifts-
berigtigelse af deres kapitalpension blev mulig.

Af administrative arsager er seneste frist for
afgiftsberigtigelse 30. september 2014. Herefter
vil det ikke leengere veere muligt.

Migration
Nordea Liv & Pension har igennem flere ar
lgbende tilbudt kunder at eendre deres

gennemsnitsrente forsikring til markedsrente mod
at fa den fulde veerdi af aftalen med.

Nordea Liv & Pension har nu dbnet et vindue mod
Trygbetjente kunder og mod kunder i Dansk
Landbrug. Ultimo september lukker selskabet
herefter for alle Isbende migrationstilbud.

Strategi 2015

Med strategi 2015 fortseetter Nordea Liv &
Pension rejsen mod at blive Danmarks mest
succesfulde pensionsselskab, anerkendt for vores
medarbejdere, som skaber markant veerdi for
kunder og ejere.

Det er Nordea Liv & Pensions ambition, at ejer,
kunder og medarbejdere opfatter selskabet som en
partner, der er veerd at samarbejde med.

Jeres  Pensionsbarometer co-created
kommunikation

For at styrke Nordea Liv & Pensions relationer til
selskabets virksomhedskunder blev "Jeres
Pensionsbarometer” lanceret i marts. “Jeres
Pensionsbarometer” er en kundevendt rapport,
som giver virksomhederne et samlet overblik over
deres engagement med Nordea Liv & Pension.
Resultaterne  sammenlignes med lignende
virksomheder i Nordea Liv & Pensions bestand og
giver dermed et solidt billede af styrken og
udviklingen af pensionsordningen.

0g

Som en del af de gode kundeoplevelser gnsker
Nordea Liv & Pension at ggre pension

nerveerende for den enkelte. Derfor tilbyder
Nordea Liv & Pension kundeorienteret

informationsmaterialer, som er udviklet specifikt

til den enkelte virksomhed. Materialerne bliver

godt modtaget af bade nye og eksisterende
kunder.

Nyt Tab af erhvervsevneprodukt
Nordea Liv & Pension udvikler Igbende sin
produktpalette med fokus pa kundernes behov, sa
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selskabet kan bevare sin position som en attraktiv
samarbejdspartner pa pensionsomradet.

Senest har den aendrede lovgivning vedrgrende
fleksjob og fartidspension saledes givet anledning
til udvikling af et nyt produkt med daekning ved
nedsat erhvervsevne. Produktet er tilpasset de nye
regler med mulighed for justering i takt med
eventuel aendret lovgivning. Der tages automatisk
hgjde for evt. offentlige ydelser, saledes at
kunderne far den optimale deekning ved sygdom.

Deaekningen ved nedsat erhvervsevne seetter en ny
standard i markedet ved at tilbyde starre
fleksibilitet og nye valgmuligheder for
virksomheder og medarbejdere. Produktvalgene
stgtter op om den enkelte virksomheds pensions-

politik, og medarbejderne kan selv veelge
kompensationsgrad inden for firmaaftalens
rammer.

Produktet giver mulighed for fuld kompensation
ved indteegtstab uden at overkompensere. Derved
sikres medarbejderne gkonomisk, og samtidig
understgttefieksjob og fartidspensionsreformens
fokus pa at styrke de sygdomsramtes tilknytning
til arbejdsmarkedet.

Den nye dakning ved nedsat erhvervsevne
tilbydes i fgrste omgang til firmakunder.

Sund forretning

Kundeoplevelser, der er veerd at forteelle om

Et eksempel pa et tiltag, der skaber ekstraordinzere
kundeoplevelser veerd at forteelle om, er konceptet
Sund forretning. Siden 2010 har Nordea Liv &
Pension spillet en afggrende rolle i forhold til
sparring, videndeling og erfaringsudveksling om
potentialet i og udvikling af sunde arbejdspladser
Danmark. Selskabet regnes i dag for en af de
vaesentligste aktarer ikke bare i branchen — men i
hele Danmark — nar det kommer til sundheds-
fremme og corporate health managemedét

arbejde fortseettes og videreudvikles i 2014 med
bl.a. mgder, inspirationskonferencer og foredrag
for virksomheder pa beslutningstagerniveau samt
nye tiltag malrettet medarbejderne hos selskabets
firmakunder.

Senest har Nordea Liv & Pension i partnerskab
med Dansk Erhverv, Dansk Firmaidraetsforbund
og SundhedsDoktor uddelt den nationale
sundhedspris "Danmarks Sundeste Virksomhed”
for tredje ar i traek. | 2014 deltog i alt 167
virksomheder i konkurrencen, hvilket er en
markant stigning i forhold til aret far, hvor 120
virksomheder deltog. Det vidner om en stigende
interesse 0og et gget behov for at saette sunde
arbejdspladser pa dagsordenen politisk og pa
tveers af dansk erhvervsliv, uanset branche og
starrelse pa virksomheden.

Prisen som "Danmarks Sundeste Virksomhed” gik
i 2014 til konference- og uddannelsescenteret
Pharmakon, der modtog prisen af sundheds-
minister Nick Heekkerup (S) pa en sundheds-
konference pa Barseigbenhavn med deltagelse

af knap 175 beslutningstagere fra danske
virksomheder.

I 2014 har de fire parter bag prisen desuden uddelt
en nystiftet seerpris, Initiativprisen for Danmarks
sundeste idé, initieret af Nordea Liv & Pension,
for at seette yderligere fokus pa konkrete
initiativer — seerligt mindre initiativer — der har
effekt pa virksomheders medarbejderkapital,
effektivitetogperformancekKnap40virksomheder
deltog i konkurrencen om Danmarks sundeste idé.

Initiativprisen for Danmarks sundeste idé gik i ar
til Viborg Kommune, Miljg & Teknik for en
intern sundhedskonkurrence "Trappedysten”. Her
er Viborg Kommune lykkedes med at integrere
mere beveaegelse i arbejdsdagen pa en motiverende
og inkluderende made, hvor alle kan vaere med,
uden at det griber forstyrrende ind i arbejdsdagen.
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Prisen "Danmarks Sundeste Virksomhed” er i dag
den eneste nationale sundhedspris, og Nordea Liv
& Pensions partnerskab i prisen understgtter
selskabets CSR-strategi, "Corporate Health
Responsibility”, hvor Nordea Liv & Pension
bidrager til sundheden i Danmark ved at skabe
sunde rammer for egne medarbejdere og ved at
stille erfaringer og viden rundhandet til radighed
for andre arbejdspladser.

Mgder og kommunikation, der giver veerdi og
skaber mening

For at sikre mest mulig veerdi og bedst mulige
kundeoplevelser for selskabets kunder, udfordrer
Nordea Liv & Pension fortsat det traditionelle
mgde mellem pensionsselskab og firmakunde og
sgger hele tiden at udvikle nye standarder for,
hvordan selskabet indgar i dialog med kunderne.
Malet er at ggre op med det klassiske kunde-
/leverandgrforhold og i stedet etablere veerdifulde
partnerskaber med selskabets kunder.

Konkret betyder det fx, at der udvikles innovative
og enestaende co-created kommunikations-
lgsninger i samspil med selskabets firmakunder,
som skaber afggrende veerdi for virksomheden,
seetter nye standarder for kommunikation af
pensionsordningen, og som skaber involvering,
dialog og stillingstagen fra virksomhedens

tilveerelsen beskattes relativt hardt — seerligt nar
det drejer sig om pensionsudbetalinger for lav- og
mellemindkomstgrupperne.

Pensionskommissionens eksperter har til opgave
at se pensionssystemet efter i ssmmene og pege
pa nye lgsninger, sa det bl.a. bliver mere attvakti
for alle danskere at spare op til alderdommen.

Kontorente

Nordea Liv & Pension har en dynamisk konto-
rentepolitik, hvor der er sammenhaeng mellem
kontorenten og investeringsafkastet pa de
finansielle markeder. Kontorenten er p.t. fasti$at t
1,80 %. Der blev i 2012 indgaet en aftale mellem
Erhvervs- og Veekstministeriet og Forsikrigg
Pension om loft ved tildeling af kontorente. Den
fastsatte kontorente ligger inden for rammen af
denne aftale.

Regnskabsberetning

Udvikling i gkonomiske forhold

Periodens resultat
Resultatet for 1. halvar 2014 blev et overskud

efter skat pa 293 mio.kr.,, hvilket er
tilfredsstillende.

Nordea Liv & Pension har igennem hele 1. halvar

medarbejdere. Successen med at skabe co-created 2014 befundet sig i grgnt lys i forhold til Finans-

kommunikationslgsninger fortseettes i 2014.
Omverden

Det politiske udfaldsrum

Regeringen har nedsat en pensionskommission,
som over de kommende to ar skal se neermere pa
det danske pensionssystem med folkepension og
arbejdsmarkedspensioner.

Det danske pensionssystem er overordnet set
velfungerende, men reglerne for offentlig pension
0g pensionsopsparing er komplicerede og kan i
nogle tilfeelde fgre til, at opsparing til senior-

tilsynets risikoscenarier. Selskabet har hermed
veeret i stand til at kunne modsta de mest negative
scenarier i henhold til Finanstilsynets risiko-

scenarier.

Realiseret resultat

Halvarets realiserede resultat til fordeling efter
om finansiel virksomhed er positivt med 2.598
mio.kr.

Fordelingen af det realiserede resultat foretages i
henhold til de af Nordea Liv & Pension anmeldte
regler til Finanstilsynet.
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Den anmeldte fordeling er baseret pa en arlig
fordeling, og resultatdisponeringen for halvaret er
derfor kun forelgbig. Den endelige fordeling af

det realiserede resultat for 2014 foretages pa
baggrund af resultatet pr. 31. december 2014.

Praemier

Bruttopreemieindteegten vedrgrende den danske
forretning udger 5.832 mio.kr. for 1. halvar 2014
mod 5.693 mio.kr. i 1. halvar 2013, svarende til en
stigning pa 2,4 %. De lgbende preemier er steget
med 2,5 % i perioden, og indskuddene er ligeledes
steget med 2,1 % i forhold til 1. halvar 2013.

Forsikringsydelser
Udbetalte forsikringsydelser for 1. halvar 2014
udgjorde brutto 8.038 mio.kr. svarende til en
stigning pa 11,5 % i forhold til 1. halvar 2013. En
del af stigningen skyldes afgiftsberigtigelse af
kapitalpensioner.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Omkostningsprocent af preemier udger 5,3 % i 1.
halvar af 2014 mod 5,1 % i 1. halvar 2013.
Stigningen i omkostningsprocenten skyldes i al
vaesentlighed fald i de polske praemier.

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring
Forsikringsteknisk resultat for 1. halvar 2014 &r p
380 mio.kr., (efter overfgrsel af 1.053 mio.kr. til
kollektiv bonus). Der er i fgrste halvar 2014
overfgrt O mio.kr. til skyggekontoen.

Syge- og ulykkesforsikring

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkes-
forsikring for 1. halvar 2014 er 2 mio.kr., hvilket
er en stigning pa 16 mio.kr. i forhold til samme
periode sidste ar.

Investeringsvirksomhed

Peene afkast trods fortsat behersket vaekst
Farste halvar af 2014 var preeget af fortsat

behersket veekst i bade Europa og USA. Pa begge

sider af Atlanten blev gkonomierne derfor stadig
understgttet af en meget lempelig pengepolitik
med bade lave styringsrenter og kvantitative
lempelser. Pengepolitikken e@ndredes dog i
forskellig retning i USA og Europa gennem

halvaret, hvor der gradvis kom en del mere fart pa
amerikansk gkonomi. Centralbankernes opkgabs-
programmer for obligationer har gget likviditeten

betydeligt, hvilket gennem leengere tid har veeret
med til at holde obligationsrenterne nede og
understgtte aktiemarkederne.

Amerikansk gkonomi var i starten af aret trykket
af en ekstraordinger kold vinter, men siden kom
der klare tegn pa en bedring. Den amerikanske
centralbank (Fed) begyndte derfor en langsom
stramning af pengepolitikken, i farste omgang i
form af en nedtrapning af opkgbsprogrammet, der
ventes at ville straekke sig flere ar frem.

| Europa kom inflationen som resultat af den
beherskede gkonomiske udvikling langt under
Den Europeeiske Centralbanks (ECBs) malsaetning
om en prisstigningstakt pa lige under 2 %. ECB
lempede derfor i juni sin pengepolitik yderligere
med det formal at stette vaeksten og bringe
inflationen op. Lempelsen og den forudgaende
forventning om denne medvirkede til gennem
halvaret at presse renterne ned og seerlig de lange
renter.

De trods alt bedrede gkonomiske udsigter betad
paene kursstigninger pa de fleste aktiemarkeder,
som i kombination med de faldende renter indebar
overraskende gode afkast for stort set alle aktiv-
klasser. Samtidig var der en i et historisk
perspektiv sjeelden grad af ensartethed i afkastene
mellem aktivklasserne. Variationen i de enkelte
produkters afkast var derfor — trods deres
forskellige sammensaetning pa aktivklasser — ogsa
forholdsvis beskeden i 1. halvar.
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Pension med gennemsnitsrente

Pension med gennemsnitsrente opnaede for de fire
rentegrupper samlet set et afkast pa 7,1 %.
Renterne |a ved udgangen af juni noget lavere end
ved arets begyndelse, sa& afkastet pa
obligationerne, der udger den Klart stagrste del af
portefalien, blev pa 8,3 %. Aktierne, som kun
udgar en begrenset del af portefglien, gav et
afkast pa 7,0 %. Alternative investeringer opnaede
et tilsvarende peent afkast pd 7,0 %. Herudover
bidrog ogsa ejendomsportefalien positivt som
falge af stabile lejeindteegter, idet afkastet dog k
blev pa 2,6 %.

Investeringsafkast i rentegrupper
Investeringsafkast i % 6,7 6,5 8,6 7,8 7,1
Markedsrente

Kundernes afkast for markedsrenteprodukter
Opsparing i markedsrenteprodukterne bliver
forrentet pa grundlag af afkastet af de produkter
og fonde, som den enkelte kunde veelger. Hvis
kunden veelger et markedsrenteprodukt, sker
forrentningen ud fra afkastet fra fonde, som
udveelges og sammenseettes af Nordea Liv &

Pension.

Da afkastet pa aktiver med en vis risiko var lidt
hgjere end afkastet pa mere sikre obligationer i
halvaret, var det overordnet sddan, at det samlede
afkast steg, om end kun beskedent, med risiko-
niveauet og antallet af ar til pension. Det hgjeste
afkast opnaede derfor kunder med et hgit risiko-
niveau og/eller mange ar til pension.

Veaekstpension

Vaekstpension er sammensat med det formal at
give gode, stabile afkast pa langt sigt — og
samtidig optimere afkastet i forhold til den
patagne investeringsrisiko. Dette sgges opnaet
bl.a. ved en stor spredning af investeringer pa
tveers af forskellige aktivklasser, herunder bl.a.
barsnoterede aktier, forskellige typer af kredit-

obligationer, ejendomme, kapitalfonde og skov-
investeringer.

Nordea Liv & Pensions kunder efterspgrger i
stigende grad Veekstpension, og produktet har
saledes haft en markant veekst i kundemidlerne. |
takt med denne veekst udbygges investeringerne
lgbende med behgrig hensyntagen til selskabets
forventninger til de finansielle markeder. | |glaét

det seneste ar er der sdledes foretaget allokeringe
til en raekke nye sektorer og geografiske omrader
inden for portefgljen af bagrsnoterede aktier.

Veekstpension (mellem risiko) kom relativt godt
gennem 1. halvar. En kunde med 5 ar til pension
opnéede sdledes et afkast pa 5,8 %, mens kunder
med 15 ar eller mere til pension opnaede et afkast
pa 6,8 %.

Link Pension Aktiv

Afkastene i Link Pension Aktiv 1a i 1. halvar

mellem 4,6 % og 7,3 % afhaengig af risikoprofil.

Link Pension Aktiv er opbygget af de samme
fonde som Veaekstpension, men i modsaetning
hertil sker der ikke en automatisk tilpasning af
kundens risiko hen mod pensionstidspunktet.

Index

Afkastene i Index (mellem risiko) 1& i halvaret
mellem 6,8 % og 7,5 % afheengig af horisont, idet
kunder med mange ar til pension opnaede de
hgjeste afkast. Produktet er opbygget af indeks-
forvaltede fonde og er — i modseetning til Vaekst-
pension og Link Pension Aktiv — ikke valuta-
afdeekket.

Link Pension Index

Afkastene i Link Pension Index la i halvaret

mellem 6,2 % og 8,5 % afhaengig af risikoprofil.

Produktet er opbygget af indeksforvaltede fonde
og er ikke valutaafdaekket.
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Begivenheder efter balancedagen

Fra balancedagen og frem til underskrivelsen af
halvarsrapporten er der ikke indtradt forhold af
vaesentlig betydning, som forrykker vurderingen
af selskabets finansielle stilling.

Forventninger til arets resultat

Det forventes ikke, at resultatet efter skat fot420
nar op pa niveauet fra 2013. Det forventede
resultatfor 2014afhaengeimidlertid af muligheden
for at indteegtsfare risikoforrentning i 2014, som |
hgj grad afhaenger af udviklingen pa de finansielle
markeder herunder isaer udviklingen rente-
niveauet samt obligationeg aktiekurserne ultimo
2014.

Selskabsledelse mv.

Bestyrelsen

Den 21. marts 2014 er Jens Iwer Petersen udtradt
af bestyrelsen. Samme dato er Frans Boch indtradt
i bestyrelsen. Den 24. april 2014 er Katrine Rose
udtradt af bestyrelsen. Samme dato er Kerstin
Winlof og Bettina Biel-Courtney indtradt i
bestyrelsen. Den 12. juni 2014 er Anders Jensen
udtradt af bestyrelsen.

Revisionsudvalg

Revisionsudvalget bestar af Bent Tjgrnemark som
formand og Peter Thomsen.
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Selskabsoplysninger

Bestyrelse

CEO Snorre Storset, formand

Direktar Frans Boch

Advokat Anders Hjulmand

Direktagr Hans Henrik Klestrup

Statsautoriseret revisor med deponeret beskikkelse
Bent Tjgrnemark

Chef for Strategy, Support & Control i Wealth maaagnt
Kerstin Winlof

Medarbejdervalgte:

Key Account Manager Bettina Biel-Cortney
Kunderadgiver Anne Marie Nielsen
Omradechef Peter Thomsen

Direktion
Steen Michael Erichsen, Adm. direktar

Ansvarshavende aktuar
Jens Lind

Revision
Ernst & Young P/S

Adresse

Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S
Klausdalsbrovej 615

2750 Ballerup

Telefon 43 33 99 99

Telefax 43 33 98 98
www.nordealivogpension.dk
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato godkendténatapporten for 1. halvar 2014.

Halvarsrapporten er aflagt efter Lov om finansigksomhed.

Halvarsregnskabet giver et retvisende billede lskabets aktiver, passiver og finansielle stillprg 30. juni
2014 samt af resultatet af selskabets aktivit@terdgnskabsaret 1. januar - 30. juni 2014.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende reelsggfor udviklingen i virksomhedens aktivitetey o
gkonomiske forhold.

Kgbenhavn, den 15. august 2014

Direktion

Steen Michael Erichsen, Adm. direktar /Gitte édiaggerholm, CFO

Bestyrelse

Snorre Storset

formand

Frans Boch Anders Hjulmand Hans Henrik Klestrup
Bent Tjgrnemark Kerstin Winl6f

Bettina Biel-Cortney Anne Marie Nielsen Peter Them
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Resultatopgarelse

30. juni 30. juni
Mio.kr. 2014 2013 2013
Note

1 Bruttopraemier 5.832 6.178 12.193
Afgivne forsikringspraemier -19 -36 -89
Preemier f.e.r., i alt 5.812 6.142 12.104
Indteegter fra tilkknyttede virksomheder 257 129 310
Indteegter fra associerede virksomheder 98 85 187
Indtaegter af investeringsejendomme 54 58 124

2 Renteindtaegter og udbytter mv. 2.687 4.093 4.697

3 Kursreguleringer 7.572 -1.595 685
Renteudgifter -1.114 -1.961 -1.741
Administrationsomkostninger i forbindelse med integmgsvirksomhed -156 -151 -290
Investeringsafkast, i alt 9.398 659 3.972
Pensionsafkastskat -1.331 -78 -509
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 8.067 581 3.463

4 Udbetalte ydelser -7.685 -7.197 -15.026
Modtaget genforsikringsdaekning -1 15 107
AEndring i erstatningshenseettelser -353 -10 200
Forsikringsydelser f.e.r., i alt -8.039 -7.192 -14.719

5 Andring ilivsforsikringshensaettelser 697 7.391 12.421
/AEndring i genforsikringsandel 0 0 0
AEndring i livsforsikringshenseettelser f.e.r., i alt 697 7.391 12.420
Bonus i alt -1.053 -59 -236

6 /Endring i henseettelser for unit-linked kontrakter -4.720 -6.271 -11.695
Erhvervelsesomkostninger -114 -113 -253
Administrationsomkostninger -205 -214 -421
Forsikringsmeessige driftsomkostninger brutto -319 -327 -674
Heraf refusion fra tiknyttede virksomheder 11 14 13
Forsikringsmeessige driftsomkostninger netto -308 -313 -661
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringssdnnheder 1 0 1
Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -308 -313 -660
Overfgrt investeringsafkast -77 8 9
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 380 285 687
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF
SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 2 -14 47
Egenkapitalens investeringsafkast 7 26 24
Andre indteegter -2 3 8
RESULTAT FZR SKAT 388 301 764
Skat -95 -13 -136
PERIODENS RESULTAT 293 287 629
Periodens resultat foreslas disponeret saledes:
Udbytte 0 0 629
Overfgrt til "Overfgrt overskud" 293 287 0
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Anden totalindkomst

30. juni 30. juni

Mio.kr. 2014 2013 2013
Note
Periodens resultat 293 287 629
Totalindkomst i alt 0 0 0
Periodens totalindkomst 293 287 629
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Balance

30. juni 30. juni

Mio.kr. 2014 2013 2013

Note
AKTIVER
Immaterielle aktiver 7 10 8
IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 7 10 8
Driftsmidler 1 2 2
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 1 2 2
Investeringsejendomme 1.964 1.474 1.493
Kapitalandele i tiknyttede virksomheder 6.154 7.523 6.678
UdlIan til tiknyttede virksomheder 495 463 475
Kapitalandele i associerede virksomheder 2.508 3.011 2.748
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomider, i alt 9.224 10.997 9.911
Kapitalandele 9.500 14.326 10.305
Investeringsforeningsandele 27.870 27.363 27.524
Obligationer 71.195 77.681 72.696
Andre udlan 0 1.376 366
@vrige 14.223 7.496 6.536
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 122.788 128.242 117.427
INVESTERINGS AKTIVER, | ALT 133.976 140.713 128.831
INVESTERINGS AKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKT ER 37.160 22.126 33.156
Genforsikringsandele af livsforsikringshensaettelser 6 6 6
Genforsikringsandele af erstatningshenseettelser 0 1 0
Genforsikringsandele af hensaettelser til forsikringkontrakter, i alt 6 7 6
Tilgodehavender hos forsikringstagere 623 549 555
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikrigskontrakter, i alt 623 549 555
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 684 685 821
Tigodehavender hos tilknyttede virksomheder 2 7 0
Andre tilgodehavender 1.104 510 591
TILGODEHAVENDER, | ALT 2.418 1.758 1.974
Likvide beholdninger 5.213 3.390 3.917
ANDRE AKTIVER, | ALT 5.213 3.390 3.917
Tilgodehavende renter samt optjent leje 564 773 747
Andre periodeafgreensningsposter 660 491 321
PERIODEAFGRZANSNINGSPOSTER, | ALT 1.225 1.264 1.068
AKTIVER, | ALT 180.001 169.263 168.955
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Balance

30. juni 30. juni

Mio.kr. 2014 2013 2013

Note
PASSIVER
Aktiekapital 600 600 600
Sikkerhedsfond 547 547 547
Andre reserver 6 5 6
Ovwerfart overskud 5.044 5.039 4.752
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0 629
EGENKAPITAL, | ALT 6.196 6.191 6.533
ANSVARLIG LANEKAPITAL 2.300 2.300 2.300
Preemiehenseettelser 56 54 56
Garanterede ydelser 86.601 87.320 82.942
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 8.358 11.033 10.345
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 3.006 5.282 5.379
Livsforsikringshenseettelser, i alt 97.965 103.635 98.666
Erstatningshenseaettelser 1.987 1.865 1.588
Kollektivt bonus potentiale 4711 3.482 3.659
Henseettelser til bonus og preemierabatter 8 7 7
Henseettelser til unit-linked kontrakter 38.829 28.686 34.109
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS-
OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 143.556 137.729 138.084
Udskudte skatteforpligtelser 504 466 490
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 504 466 490
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 156 58 8
Geeld i forbindelse med genforsikring 28 17 41
Geeld til kreditinstitutter 9.468 12.081 12.161
Geeld til tilknyttede virksomheder 47 60 18
Aktuelle skatteforpligtelser 77 92 a7
Uafviklede kgb af investeringsaktiver 1.023 622 631
Anden geeld 16.054 8.942 8.112
GALD, | ALT 26.855 21.872 21.018
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 589 706 530
PASSIVER, | ALT 180.001 169.263 168.955
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Egenkapitalopggrelse

Aktie- Sikker- Andre  Owerfart Foreslaet
Mio.kr. kapital hedsfond reserver owerskud udbytte lalt
Note
Egenkapital 1. januar 2013 600 547 4 4,752 0 5.903
Egenkapitalbevaegelseri 1. halvar 2013
Periodens resultat 0 0 0 287 0 287
Anden Totalindkomst i alt 0 0 0 287 0 287
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 0 0
Aktiebaseret vederleeggelse 0 0 1 0 0 1
Egenkapitalbeveegelser 1. halvar 2013 i alt 0 0 1 287 0 8 28
Egenkapital 30. juni 2013 600 547 5 5.039 0 6.191
Egenkapital 1. juli 2013 600 547 5 5.039 0 6.191
Egenkapitalbevaegelseri 2. halvar 2013
Periodens resultat 0 0 0 342 0 342
Foresldet udbytte 0 0 0 -629 629 0
Anden Totalindkomst i alt 0 0 0 -287 629 342
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 0 0
Aktiebaseret vederleeggelse 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbevaegelser 2. halvar 2013 i alt 0 0 0 -287 9 62 342
Egenkapital 31. december 2013 600 547 6 4.752 629 6.533
Egenkapital 1. januar 2014 600 547 6 4.752 629 6.533
Egenkapitalbevaegelseri 1. halvar 2014
Periodens resultat 0 0 0 293 0 293
Anden Totalindkomst i alt 0 0 0 293 0 293
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -629 -629
Aktiebaseret vederleeggelse 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbeveegelser 1. halvar 2014 0 0 0 293 -629 -336
Egenkapital 30. juni 2014 600 547 6 5.044 0 6.196
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Noter

Den uafheengige revisors pategning
Der er ikke foretaget revision eller review af
halvarsrapporten.

Anvendt regnskabspraksis

Halvarsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed samt Finans-
tilsynets bekendtgarelse om finansielle rappoder f
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser
(regnskabsbekendtgarelsen).

Belgb i resultatopgarelse, balance og noter
preesenteres i hele mio.kr. Hvert tal afrundes ifpr s
og der kan derfor forekomme afvigelser mellem de
anfarte totaler og summen af de underliggende tal.

AEndring af regnskabsmaessige skgn

Afledte finansielle instrumenter er opgjort efter
bruttoprincip, hvor det tidligere var opgjort til
nettoprincip. Sammenligningstal er tilrettet.

Effekten af aendringen af sammenligningstal pr. 30.
juni 2013 udger 5.588 mio.kr. for gvrige finansiell

investeringsaktiver, -2.184 mio.kr. for
tilgodehavende rente og 3.404 mio. kr. for anden
geeld.

Effekten af aendringen af sammenligningstal pr. 31.
december 2013 udger 3.069 mio.kr. for gvrige
finansielle investeringsaktiver, -304 mio.kr. for
tilgodehavende rente og 2.765 mio. kr. for anden
geeld.

AEndring af regnskabspraksis

Der er ikke foretaget eendringer til anvendt
regnskabspraksis. Arsrapporten for 2013 indeholder
den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.
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Noter

30. juni 30. juni

Mio.kr. 2014 2013 2013
1 Bruttopraemier, forsikringskontrakter

Praemier, individuelle, ekskl. gruppeliv 138 153 419
Praemier, frmaordninger, ekskl. gruppeliv 3.314 3.221 6.568
Praemier, gruppeliv 380 363 733
Direkte forsikring ekskl. indskud 3.833 3.738 7.721
Indskud, individuelle 66 557 650
Indskud, firmaordninger 1.930 1.880 3.817
Direkte forsikring 5.829 6.174 12.187
Indirekte forsikring 3 3 5

Bruttopraemier indregnet i resultatopggrelsen 5.832 6.178 12.193

Preemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold

Forsikringer tegnet somled i anseettelsesforhold 5.244 5.101 10.384

Individuelt tegnede forsikringer 205 710 1.069

Gruppelivsforsikringer 380 363 733
5.829 6.174 12.187

Preemier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret

Forsikringer med ret til bonus 2.281 2.605 5.697

Forsikringer uden ret til bonus 165 157 341

Forsikringer hvor forsikringstager beerer investgsinsikoen 3.383 3.412 6.149
5.829 6.174 12.187

Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk)

Forsikringer tegnet somled i anseettelsesforhold 232 223 220
Individuelt tegnede forsikringer 253 268 264
Gruppelivsforsikringer 266 281 266

Preemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikri ngstagers bopzel

Danmark 5.622 5.801 11.499

Andre EU-lande 179 360 660

@vrige lande 28 13 28
5.829 6.174 12.187

2 Renteindteegter og udbytter mv.

Udbytte af kapitalandele 199 800 342
Udbytte Private Equity funds 92 -312 484
Udbytte Hedge funds 40 -3 10
Udbytte af investeringsforeningsandele 22 43 51
Renter af veerdipapirer mv. 857 1.106 2.096
Finansielle instrumenter 1.442 2.375 1.624
Indeksregulering af indeksobligationer 34 84 91
2.687 4.093 4.697
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Noter

30. juni 30. juni
Mio.kr. 2014 2013 2013

3 Kursreguleringer

Investeringsejendomme -31 -15 -10
Kapitalandele 674 2471 3.330
Investeringsforeningsandele 1.500 241 1.840
Barsnoterede obligationer ekskl. indeksobligationer 5.241 -4.171 -3.765
Indeksobligationer -13 -25 -50
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 0 0 10
@vrige -17 -96 -671
7.572 -1.595 685

4 Udbetalte ydelser

Forsikringssummer ved dgd -426 -431 -877
Forsikringssummer ved kritisk sygdom =72 -70 -144
Forsikringssummer ved invaliditet -37 -37 -63
Forsikringssummer ved udlgb -691 -1.724 -3.263
Pensions- og renteydelser -1.808 -1.793 -3.612
Tilbagekab -4.381 -3.115 -7.008
Afgiftsberigtigelse -241 0 0
Kontant udbetalte bonusbelgb -1 -2 -3
Direkte forsikring i alt -7.658 -7.172 -14.971
Indirekte forsikring -27 -24 -55
-7.685 -7.197 -15.026
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Noter

30. juni 30. juni

Mio.kr. 2014 2013 2013
5 Liwsforsikringshenseettelser, i alt

Livsforsikringshensaettelser primo 98.666 111.144 111.144
/Andring i livsforsikringshensaettelser primo pgaopggrelse fra FG 0 -4 0
Akkumuleret veerdiregulering primo -12.582 -15.590 -15.590
Retrospektive henseettelser primo 86.083 95.550 95.554
/ndringer i aret *):

Bruttopreemier inkl. indskud 2.143 2.979 5.448
Rentetilskrivning 878 1.409 2.345
Forsikringsydelser -7.274 -9.446 -16.863
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostnirgmus -315 -246 -610
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 44 64 282
/AEndring i sikkerhedsreserve 275 0 -109
@vrige eendringer 22 29 72
Periodens eendring indirekte forsikring -2 -26 -44
Andring af FG-henseettelse vedr. 2013 0 0 -4
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenede@eliv 0 0 12
AEndringer i alt -4.227 -5.238 -9.470
Retrospektive henseettelser ultimo 81.856 90.312 86.083
Akkumuleret veerdireguling ultimo 16.109 13.323 12.582
Livsforsikringshenseettelser ultimo 97.965 103.635 98.666

*) ZEndringer i &ret er opgjort uden elimineringer interne overfarsler af preemier og ydelser.

Heraf indirekte forsikring

Bruttolivsforsikringshensaettelser for indirektediring primo 902 1.032 1.032
Periodens a&ndring 112 -79 -131
Bruttolivsforsikringshenseettelser for indirekte forsikring ultimo 1.014 954 902
/Endring i bruttolivsforsikringshenseettelser fordedig saledes:

AEndring i retrospektive hensaettelser -4.227 -5.242 -9.470
AEndring i akkumuleret veerdiregulering 3.527 -2.267 -3.008
/AEndring i bruttolivsforsikringshensaettelser -701 -7.509 -12.478
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenedep@eliv 0 0 -12
Valutakursregulering Polen 4 -118 70
Samlet eendring, der indgdr i resultatopgerelsen (niemods at fortegn) -697 -7.391 -12.421

/Endring i bruttolivsforsikringshenszettelser fordedig saledes:

AEndring i garanterede ydelser 3.659 -7.557 -11.939
/Endring i bonuspotentiale pa fremtidige praemier -1.987 -1.596 -2.284
/Endring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser -2.373 1.648 1.745
AEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser -701 -7.505 -12.478
Fordeling af bruttolivsforsikringshenseaettelsernetfestande der ikke er Bonus- Bonus-
omfattet af kontributionen pa oprindelige grundlegygter potentiale potentiale  Bruttolivs-
Garanterede  fremtidige fripolice  forsikrings-
ydelser praemier ydelser henseaettelser
Primo 2014
FG 515 0 0 515
u74 mv 894 0 0 894
G82 2,12 % - 4,54 % 366 0 0 366
1.776 0 0 1.776
Juni 2014
FG 515 0 0 515
u74 mv 1.068 0 0 1.068
G82 2,12 % - 4,54 % 0 0 0 0
1.583 0 0 1.583
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Noter

30. juni 30. juni
Mio.kr. 2014 2013 2013
5 Fortsat
Opggrelse af henseettelserne er baseret pa, aaktertre alene indeholder ydelsesgarantier.

Garanterede ydelser er opgjort uden hensyntagemsirivning af kontrakterne til fripolicer
og tibagekab. Der er sdledes hensat fuld veerdidantlige kontrakter.

Bonus- Bonus-
Fordeling af bruttolivsforsikringshensaettelserne potentiale potentiale  Bruttolivs-
pé kontributionsgrupper Garanterede  fremtidige fripolice  forsikrings-
ydelser praemier ydelser henseettelser
Primo 2014
Rentegruppe 1 35.373 9.908 4914 50.195
Rentegruppe 2 8.379 287 386 9.052
Rentegruppe 3 12.153 60 46 12.259
Rentegruppe 4 25.261 89 33 25.383
@vrige 1.776 0 0 1.776
82.942 10.345 5.379 98.666
Juni 2014
Rentegruppe 1 38.535 8.047 2.834 49.416
Rentegruppe 2 9.449 197 132 9.779
Rentegruppe 3 13.694 49 26 13.769
Rentegruppe 4 23.340 65 14 23.419
@vrige 1.583 0 0 1.583
86.601 8.358 3.006 97.965
Som falge af, at bonuspotentiale pa fremtidige deseay bonuspotentiale p&
fripolicer ikke ma veere negative pr. kontrakt, ensaettelserne styrket med:
Akkumuleret veerdiregulering 15.635 12.794 12.104
6 Henseettelser til unit-linked kontrakter
Livsforsikringshensaettelser primo 34.109 22.414 22.414
Akkumuleret veerdiregulering primo -101 -125 -125
Retrospektive henseettelser primo 34.008 22.289 22.289
/ndringer i aret *):
Bruttopreemier inkl. indskud 5.140 6.519 11.280
Rentetilskrivning 1.916 935 3.058
Forsikringsydelser -2.133 -1.029 -2.429
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostnirgmus -159 -115 -260
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 18 11 23
@vrige eendringer -42 -27 48
AEndringer i alt 4,739 6.294 11.719
Retrospektive henseaettelser ultimo 38.748 28.583 34.008
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 82 103 101
Livsforsikringshenseettelser ultimo 38.829 28.686 34.109
*) Endringer i aret er opgjort uden elimineringer ihterne overfersler af preemier og ydelser.
fortseettes
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Noter

30. juni 30. juni
Mio.kr. 2014 2013 2013
6 Fortsat
Periodens aendring i henszettelser til unit-linkedtakter fordeler sig saledes:
/AEndring i retrospektive hensaettelser 4,739 6.294 11.719
AEndring i akkumuleret veerdiregulering -19 -23 -24
Samlet @ndring indregnet i resultatopgerelsen (medods at fortegn) 4.720 6.271 11.695
Henseettelser til unit-linked kontrakter med og udemanti
Hensaettelser til unit-linked kontrakter med udhbetggaranti 6.315 6.337 6.394
Hensaettelser til unit-linked kontrakter uden garant 32.515 22.349 27.715
38.829 28.686 34.109
Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specifessaledes:
Bonus- Bonus-
potentiale potentiale Bruttolivs-
Garanterede  fremtidige fripolice  forsikrings-
ydelser praemier ydelser henseettelser
Primo 2014
0,00 % 6.023 0 0 6.023
0,60% 2 0 0 2
1,25% 264 0 0 264
2,25 % 105 0 0 105
6.394 0 0 6.394
Juni 2014
0,00 % 5.886 0 0 5.886
0,60% 2 0 0 2
1,25% 316 0 0 316
2,25% 111 0 0 111
6.315 0 0 6.315
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontréter i alt
Henseettelser til forsikrings- og investeringsk oktex fordeler sig saledes:
Henseettelser vedrgrende livsforsikring:
Livsforsikringshensaettelser 97.965 103.635 98.666
Erstatningshenseettelser 691 542 338
Kollektivt bonuspotentiale 4,711 3.482 3.659
Henseettelser til unit-inked kontrakter 38.829 28.686 34.109
142.197 136.345 136.772
Henseettelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring:
Preemiehenseettelser 56 54 56
Erstatningshensaettelser 1.296 1.323 1.250
Hensaettelser til bonus og preemierabatter 8 7 7
1.359 1.384 1.312
Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontriter i alt 143.556 137.729 138.084
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