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Sammendrag

Denne rapport er en koncernrapport om solvens og fi-
nansiel situation for Velliv Foreningen koncernen (heref-
ter koncernen), der med Velliv Foreningen F.M.B.A. (her-
efter Velliv Foreningen) som modervirksomhed, omfatter
Velliv, Pension & Livsforsikring A/S (herefter Velliv) samt
dette selskabs dattervirksomheder. Rapporten offentlig-
geres arligt i overensstemmelse med den europeeiske
Solvens ll-regulering samt lov om finansiel virksomhed'.
Strukturen i rapporten er givet i Anneks XX i Solvens II-
forordningen (EU) 2015/35. Koncernen har fiet Finanstil-
synets tilladelse til at offentliggere oplysningerne i én
samlet rapport.

Formalet med denne rapport er at give kunder og andre
interessenter et mere dybdegaende indblik i koncernens
solvensmaessige og finansielle situation i tilleeg til de of-
fentligt tilgeengelige arsrapporter. Rapporten skal samti-
dig bidrage til at fremme sammenlignelighed og gen-
nemsigtighed i branchen.

Rapporten er godkendt af bestyrelserne for henholdsvis
Velliv den 8. marts 2020 og Velliv Foreningen den 25.
marts 2020.

Virksomheden

Velliv Foreningen er en forening for kunderne i Velliv.
Foreningen er bade en erhvervsdrivende forening og en
forsikringsholdingvirksomhed, der er modervirksomhed i
koncernen.

Foreningen arbejder for at skabe medlemsfordele (her-
under medlemsbonus) samt for at fremme mental sund-
hed i Danmark via forebyggende indsatser. Velliv For-
eningen uddeler hvert ar en del af sit overskud til stotte
af indsatser inden for mental sundhed. Foreningen er
demokratisk ledet og ensker at veere en aktiv ejer, der ar-
bejder for at sikre en god langsigtet udvikling af med-
lemmernes pensionsselskab.

Velliv leverer produkter, rddgivning og serviceydelser in-
den for pension og livsforsikring. Vellivs geografiske for-
retningsomrade er Danmark, hvor der bade fokuseres pa
firmapensionsmarkedet og markedet for private pensio-
ner.

" Solvens II-reguleringen omfatter reglerne i direktiv
2009/138/EF (Solvens Il) med senere aendringer. Direktivet er
implementeret i lov om finansiel virksomhed og i en raekke
danske bekendtgerelser. Her ud over omfatter reguleringen
ogsé den delegerede forordning (EU) 2015/35 med senere
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Koncernen opnéede i 2020 tilfredsstillende resultater
med en fortsat vaekst i bruttopraemier, der bragte kon-
cernens bruttopraemier over 27 mia. kr. Det forsikrings-
tekniske resultat er 603 mio. kr., sammenlignet med et
forsikringsteknisk resultat for 2019 pa 776 mio. kr. Inve-
steringsresultatet i Velliv udgjorde 16,4 mia.kr. mod 22,9
mia.kr. i 2019. Investeringsresultaterne er pavirket af ud-
viklingen pa de finansielle markeder i 2020.

| forbindelse med Vellivs transition fra Nordea-koncer-
nen til Velliv Foreningen koncernen er der afholdt eks-
traordinzere udgifter, der blandt andet daekker over
hjemtagelse af tidligere outsourcede funktioner og nye
licenser. Disse udgifter er af enkeltstdende karakter og
bliver betegnet som transitionsomkostninger.

Ledelsessystemet

| koncernen er Velliv Foreningen modervirksomhed med
Velliv som det eneste finansielle datterselskab. De to
virksomheder falger regler for ledelse og styring af for-
sikringsselskaber. Det betyder overordnet, at virksomhe-
derne ledes af en bestyrelse, og at den daglige ledelse
varetages af en direktion, som er ansat af bestyrelsen.

Bestyrelserne i hver virksomhed har vedtaget en raekke
politikker og retningslinjer (styringsdokumenter), efter
hvilke virksomhederne bliver ledet. Der er vedtaget et
saet styringsdokumenter for hver virksomhed. For at sikre
en klar fordeling mellem bestyrelsen og direktionen af
opgaver og ansvarsomrader, har bestyrelsen i hver virk-
somhed desuden vedtaget instrukser til direktionen.

Risikostyringssystemet i Velliv er baseret pa tre forsvars-
linjer: Den forste forsvarslinje varetages af forretningen.
Den anden forsvarslinje varetages af de tre ngglefunktio-
ner risikostyrings-, compliance- og aktuarfunktionen.
Den tredje forsvarslinje varetages af Intern Audit funkti-
onen.

Felgende aendringer i Velliv Foreningens bestyrelse er
foretaget i 2020:

Ved Velliv Foreningens repraesentantskabsmede den 3.
juni 2020 fratradte bestyrelsesmedlemmerne Finn Olfert

a&ndringer og en raekke gennemfarelsesforordninger udstedt i
medfer af Solvens lI-direktet og Solvens II-forordningen. For-
ordningerne har direkte retsvirkning i Danmark.
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Andersen og Peter Lindholm Serensen. Samtidig til-
trddte Peter Ulrik Jensen og Mona Svan som bestyrelses-
medlemmer.

Velliv
| 2020 er der foretaget felgende sendringer i bestyrelsen:

Ved den ordinzre generalforsamling i Velliv, der blev af-
holdt i marts 2020, udtrddte Chrilles-Zibrandt Svendsen
af bestyrelsen og Maiken Batker Lorensen blev valgt.

Begge a&ndringer var med effekt fra den 26. marts 2020.

Peter Gundestrup, der var bestyrelsessuppleant for Mo-
gens Edvard Pedersen, fratrddte den 4. september 2020.

Bestyrelsesmedlem Hans Henrik Klestrup fratradte den
11. december 2020.

Bestyrelsen bestér herefter af 7 generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer og 4 medarbejdervalgte
medlemmer.

Felgende aendringer i Vellivs direktion er foretaget:

Den 1. januar 2021 indtradte Investeringsdirekter, Anders
Stensbel Christiansen i direktionen for Velliv i hvilken
forbindelse, der blev lavet en reekke @ndringer i det
overordnede ansvar for forrethningsomrader i direktio-
nen.

Direktionen i Velliv bestar saledes af administrerende di-
rekter Steen Michael Erichsen, finansdirekter Gitte Ag-
gerholm, kommerciel direkter Morten Mgller og investe-
ringsdirekter Anders Stensbegl Christiansen.

Risikoprofil
Koncernens risici bestér af de risici, som Velliv Forenin-
gen og Velliv er eksponeret overfor.

Velliv Foreningens risici bestar af markedstrisici, der knyt-
ter sig til foreningens investeringsaktiviteter, operatio-
nelle risici og indirekte risici fra Velliv. Sterstedelen af
koncernens solvenskapitalkrav stammer siledes fra Vel-
liv, der udger godt 90 % af det samlede solvenskapital-
krav pé 8,3 mia. kr.

Velliv er eksponeret over for risici, der omfatter forsik-
rings-, markeds-, modparts-, likviditet-, operationelle ri-
sici samt forretnings- og strategiske risici. Markedsrisici
er den risikotype, der bidrager mest til Vellivs solvenska-
pitalkrav, hvilket iszer ses inden for aktie- og kredit-
spaendsrisici. Markedstrisici udger cirka 66 % af solvens-
kapitalkravet. Solvenskapitalkrav for Velliv opgjort pr. ri-
sikomodul kan findes i afsnit E.
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| tabel S1.1 er koncernens samt Vellivs solvensgrad vist.
Vellivs minimumskapitalkrav (MCR) er p& 3,4 mia. kr. ul-
timo 2020.

Tabel $1.1 Solvenskapitalkrav i koncernen ultimo 2020

DKKt Velliv. Koncernen
Solvenskapitalkrav 7.548.930 8.342.499
Kapitalgrundlag 12.009.674 12.601.771
Solvensgrad 159 % 151 %

Vardiansattelse til solvensformal

Veerdiansaettelsen af aktiver og passiver i Solvens ll-ba-
lancen er foretaget til markedsveerdi jf. Solvens ll-regu-
leringen.

Det betyder, at alle koncernens aktiver og forpligtelser i
Solvens ll-balancen, vuanset om de tilharer Velliv For-
eningen direkte eller indirekte via investeringer i datter-
selskaber, under antagelse om going concern er vaerdi-
ansat pé individuel basis til dagsvaerdi. Dagsvaerdi er den
veerdi, hvormed aktiverne og forpligtelserne kan handles
pa et aktivt marked mellem vidende og samtykkende
parter pa markedsvilkar.

Koncernens arsrapport er udarbejdet i overensstem-
melse med indregnings- og malekriterier indeholdt i Lov
om finansiel virksomhed, herunder Finanstilsynets be-
kendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringssel-
skaber og tvaergdende pensionskasser. Vaerdiansattelse
til dagsveerdi baseres pa arsrapporten, der justeres for
specifikke forskelle i vaeerdiansaettelse mellem dansk
regnskabspraksis og Solvens II. De foretagne justeringer
kan klassificeres i to kategorier:

o Reklassifikation af balanceveerdier til passende Sol-
vens |l kategorier

e Revurdering af veerdiansaettelsen for regnskabsposter,
hvor veerdiansaettelsen i henhold til danske regn-
skabsregler ikke er konsistente med Solvens Il krav

De danske regnskabsregler er afstemt til IFRS og felger
markedsvaerdigrundlaget. De vaesentligste forskelle i
veerdiansattelse efter Solvens Il og de danske regn-
skabsregler er:

o Goodwill og immaterielle aktiver indregnes til nul

o Opgerelsesmetoder for de forsikringsmaessige hen-
saettelser er forskellige

e Udskudt skat eendres som felge af ovenstdende for-
skelle

Koncernens anvendte regnskabspraksis til indregning og
maéling er beskrevet i koncernens arsrapport.
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Der er ikke foretaget endringer i indregnings- og male-
metoder i 2020.

Kapitalforvaltning

Risiko- og kapitalstyringsprocesserne er integreret i Vel-
liv Foreningen og Velliv for at sikre, at den nedvendige
kapital er tilgeengelig til daekning af alle risici i forretnin-
gens tre-arige strategiske planlaagningsperiode.

For kapitalstyring i koncernen har bestyrelserne i hhv.
Velliv Foreningen og Velliv fastsat starrelser, sdsom be-
sluttet solvensgradsinterval og solvensgradsgreenser,
som er implementeret i kapitalstyringsprocesserne.

Den anerkendte del af kapitalgrundlaget, der kan medga
til deekning af henholdsvis solvenskapitalkravet og mini-
mumskapitalkravet for Velliv, kan ses i tabel S1.2 klassifi-
ceret i tiers.

Tabel $1.2 Anerkendt kapitalgrundlag i Velliv (i DKKt)

Tier Kapitalgrundlag SCR MCR
Aktiekapital 420.000 420.000
Tier1 Afstemningsreserve 7.068.420 7.068.420
Ansvarlig lanekapital 932.500 932.500
Tier 2 Ansvarlig l&nekapital 1.620.630 1.620.630
DinKapital 1.968.124 1.968.124
Kapitalgrundlag 12.009.674 12.009.674
Ikke anerkendt kapitalgrundlag
til deekning af SCR og MCR - -2.909.350
(tier 2)
Anerkendt kapitalgrundlag 12.009.674 9.100.324

Der har i hele 2020 veeret tilstraekkelig kapital til at
daekke solvenskapitalkravet i koncernen samt mini-
mumskapitalkravet og solvenskapitalkravet i Velliv.

Ingen poster i basiskapitalgrundlaget for koncernen og
Velliv er underlagt overgangsordninger.

Som en del af risiko- og kapitalstyringsprocesserne ud-
farer Velliv en raekke stresstest og scenarieanalyser.
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Resultaterne viser, at Velliv har en steerk kapitalposition
og er modstandsdygtig overfor selv alvorlige stress-sce-
narier.

Vasentlige efterfelgende begivenheder

I henhold til artikel 54 i direktiv 2009/138 skal forsik-
ringsselskaber offentliggere passende oplysninger om
karakteren og virkningerne af starre begivenheder, der
har vaesentlig indflydelse pé relevansen af de oplyshin-
ger, der afgives i Rapport om solvens og finansiel situa-
tion. EIOPA foreskriver desuden med Eiopa-BoS-20/236
af 20. marts 2020, "Recommendations on supervisory
flexibility regarding the deadline of supervisory reporting
and public disclosure”, at den nuvaerende situation med
Covid-19 betragtes som en vaesentlig begivenhed, hvor
virksomhederne skal oplyse om effekten af situationen
pé de publicerede data.

Den nuveerende situation med Covid-19 har ikke s&endret
ved konklusionen om, at der i Velliv er tilstreekkelig kapi-
tal til at deekke minimumskapitalkravet og solvenskapi-
talkravet i Velliv samt solvenskapitalkravet i koncernen.

Om indholdet i rapporten

Udgangspunktet i rapporten er koncernens samlede for-
hold. Szerlige forhold for enkeltvirksomheder i koncernen
naevnes alene, hvis der afviges betydeligt fra koncernen.

Alle belgb i teksten i denne rapport er praesenteret i mil-
lioner/milliarder danske kroner, mens belgbene i tabeller
og figurer er rapporteret i tusinde danske kroner i over-
ensstemmelse med kravene til SFCR-rapporten.

En oversigt over anvendte forkortelser i rapporten findes
i bilag 1.
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A - Virksomhed og

resultater

A1 - Virksomhed

Velliv Foreningen koncernen

Velliv Foreningen koncernen med Velliv Foreningen som
modervirksomhed omfatter Velliv samt dette selskabs
dattervirksomheder.

Velliv Foreningen

Velliv Foreningen er en forening for kunderne i Velliv.
Foreningen har adresse pa Lautrupvang 10, 2750 Balle-
rup. Foreningen er en erhvervsdrivende forening og en
forsikringsholdingvirksomhed, der er modervirksomhed i
koncernen.

Foreningen arbejder for at skabe medlemsfordele (her-
under medlemsbonus) og for at fremme mental sundhed
i Danmark via forebyggende indsatser. Velliv Foreningen
uddeler hvert ar en del af overskuddet til stotte af ind-
satser inden for mental sundhed. Foreningen er demo-
kratisk ledet og @nsker at veere en aktiv ejer, der arbejder
for at sikre en god langsigtet udvikling af medlemmernes
pensionsselskab.

Den tilsynsfarende myndighed for bade Velliv Forenin-
gen og Velliv er Finanstilsynet, ,&rhusgade 110, 2100 Kg-
benhavn @, telefon 33 55 82 82. PricewaterhouseCoo-
pers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Strandve-
jen 44,2900 Hellerup, telefon 39 45 39 45 er valgt som
ekstern revisor for bade Velliv og Velliv Foreningen. Un-
derskrivende revisorer er Claus Christensen og Per Rolf
Larssen.

Tabel A1.1 Nagletal for koncernen, 31. december

DKKt 2020 2019
Bruttopraemier i alt 27.138.275 21.037.595
Gennemsnitsrenteprodukter 2.937.957 3.022.085
Markedsrenteprodukter 24121.090 17.929.540
@vrig lisvforsikring 0 0
Syge- og ulykkesforsikring 79.228 85.970
Ordinzert resultat for skat 513.167 868.060

Velliv
Velliv er et dansk livsforsikringsaktieselskab med hoved-
kontor pa Lautrupvang 10, 2750 Ballerup, og tre

Rapport om solvens og finansiel situation 2020

kundekontorer i henholdsvis Arhus, Kolding og Aalborg.
Vellivs juridiske navn er Velliv, Pension & Livsforsikring
A/S.

Velliv leverer produkter, rddgivning og serviceydelser in-
den for pension og livsforsikring. Vellivs geografiske for-
retningsomrade er Danmark, hvor der bade fokuseres pa
firmapensionsmarkedet og markedet for private pensio-
ner. Firmapensionsmarkedet er Vellivs sterste marked.
Der er en hgj grad af diversitet i firmapensionsportefal-
jen i Velliv bdde geografisk, pa tvaers af brancher og ster-
relsesmaessigt. Eksempler pé brancher, hvor Velliv har en
relativ stor markedsandel er energiselskaber, advokat-
huse og finansielle virksomheder.

Tabel A1.2 Nggletal for Velliv, 31. december

DKKt 2020 2019
Bruttopraemier i alt 27.138.275 21.037.595
Gennemsnitsrenteprodukter 2.937.957 3.022.085
Markedsrenteprodukter 24.121.090 17.929.540
@vrig livsforsikring 0 0
Syge- og ulykkesforsikring 79.228 85.970
Ordineert resultat for skat 429.456 599.028

Velliv Foreningen har over de seneste ar kabt Velliv af
Nordea Life Holding AB, og i december 2019 blev Velliv
Foreningen eneejer af Velliv. Dermed har foreningens
medlemmer, der alle er kunder i Velliv, det fulde ejerskab
af pensionsselskabet, og Velliv er sdledes 100% kunde-
ejet.

Datterselskaber og associerede selskaber
Velliv har en raekke datterselskaber tilknyttet, jf. oversigt
over koncernstrukturen i bilag 2.

Velliv IT A/S

Velliv IT A/S blev stiftet i december 2017 med det formal
at drive virksomhed inden for udvikling, drift, administra-
tion og salg af it-systemer, herunder salg af licenser, der
giver adgang til systemer, samt dermed forbundet virk-
somhed. Velliv IT er et 100 % ejet datterselskab.
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Ejendomsdatterselskaber

Vellivs ejendomsinvesteringer foretages via ejendoms-
datterselskaber. De danske ejendomsdatterselskaber in-
vesterer i eiendomme i Danmark. Sterstedelen af ejen-
dommene ejes af Vellivs tre 100 % ejede hovedejen-
domsselskaber - Velliv Ejendomme A/S, Velliv Ejen-
domme Logistik A/S samt Velliv Ejendomme Lyngby P/S.

Velliv har endvidere datterselskabet Velliv Ejendomsad-
ministration A/S. Selskabet har til formal at drive virk-
somhed inden for administration af partnerselskaber, der
direkte eller indirekte ejer fast ejendom samt dermed
forbundet virksomhed. Vellivs ejerandel udger 100 %.

Herudover har Velliv foretaget ejendomsinvesteringer i
samarbejde med andre danske pensionskasser via di-
verse ejendomsselskaber, som i det veesentlige er etab-
leret i P/S-strukturer.

Velliv foretager ogsé investeringer i Offentligt Private
Partnerskaber (OPP), med sivel ejendomsprojektudvik-
ling som investering for gje, med det mal at skabe lang-
sigtede og stabile afkast til kunderne.”

Koncerninterne transaktioner

Koncernselskaberne og Velliv har indgéet laneaftaler,
huslejeaftaler og administrationsaftaler. Afregning af tje-
nester med tilknyttede virksomheder sker pad markeds-
baserede vilkar eller omkostningsdaekkende basis. | tabel
A1.3 vises effekten i Vellivs &rsrapport af transaktioner
med koncernselskaber.
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Tabel A1.3 Koncerninterne transaktioner

Velliv Foreningen:

Indtaegt - administrationsaftale 9.234
Indtaegt - husleje 642
Udgift - Renter pé ansvarligt l8n 46.986
VellivIT A/S

Indtaegt - administrationsaftale 2.349
Indtaegt - renter pa lan 8.556
Indtaegt - husleje 2.231
Udgift - betaling for brug af N16 75.603
Velliv Ejendomme A/S

Indteegt - Viderefakturering omkostninger 0
Velliv Efjendomsadministration A/S

Indteegt - administrationsaftale 996
Tilgodehavender og geeld til tilknyttede sel-

skaber

VellivIT A/S

Udlan til Velliv IT A/S 429151
Koncernmellemvarende med Velliv IT A/S -53.853
Velliv Foreningen

Lan hos Velliv Foreningen 932.500
Skyldige renter til Velliv Foreningen -2.224

Vasentlige begivenheder

Siden Velliv Foreningens keb af Velliv fra Nordea har Vel-
liv veeret pa en transitionsrejse, der blandt andet har om-
fattet etablering af nyt brand og etablering af selvsteen-
dige enheder inden for HR, investering, indkeb, intern
revision og risikostyring. Transitionen har forlebet efter
planen, og i 2020 fzerdiggjorde Velliv etableringen af
egen IT-platform og af egen fondsadministration.

Det sterste IT-projekt i selskabets historie med etable-
ring af nyt IT-system til administration af policer blev
ogs4 afsluttet i 2020.

Velliv foretog i november 2020 en fuld indfrielse af Tier Il
lanet fra Nordea Life Holding AB p& 800 mio. kr. Indfriel-
sen har, som forventet, vaeret solvensneutral for Velliv.

Velliv introducerede i maj 2020 VaekstPension Aftryk — et

nyt opsparingsprodukt med fokus pa at skabe et positivt
aftryk pd milje og samfund. Dermed investeres ikke i
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selskaber med aktiviteter i kul, olie, gas, vaben, tobak, al-
kohol m.m. Kunderne har taget godt imod VaekstPension
Aftryk. Flere virksomheder har allerede valgt produktet
som deres fortrukne opsparingsprodukt, og generelt har
kunderne vist stor interesse for at spare op i VaekstPen-
sion Aftryk.

Velliv og fintechvirksomheden Grandhood ApS indgik i
2020 et partnerskab og distributionssamarbejde om et
digitalt pensionsopsparingskoncept malrettet selvstaen-
dige, mindre erhvervsdrivende samt freelancere. Kon-
ceptet blev lanceret i december 2020.

Den konsoliderede arsrapport for koncernen indeholder
alle selskaber ejet af Velliv Foreningen og Velliv. Den
konsoliderede Solvens llI-balance indeholder samme op-
lysninger.

A2 - Forsikringsresultater

Forsikringsresultater for koncernen

Al forsikringsvirksomhed i koncernen foregar i Velliv.
Forsikringsresultatet i koncernen er derfor det samme
som i Velliv.

Forsikringsresultater for Velliv Foreningen
Velliv Foreningen er en forsikringsholdingvirksomhed,
der ikke har et selvstaendigt forsikringsresultat.

Forsikringsresultater for Velliv

Vellivs produkter kan inddeles i gennemsnitsrente-, mar-
kedsrente-, syge- og ulykke- samt avrige livsforsikrings-
produkter. Gennemsnitsrenteprodukter omfatter Pen-
sion med gennemsnitsrente, HejrentePension og For-
enede Gruppeliv (FG). Markedsrenteprodukter omfatter
LinkPension, VaekstPension og Livrente+Invest. Syge- og
ulykkesforsikring (SUL) omfatter udelukkende risikodaek-
ninger. @vrige livsforsikringsprodukter indeholder en
mindre forretningsenhed med livrenter under udbetaling
uden ret til bonus.
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Tabel A2.1 Arets resultat

DKKt 2020 2019
Forsikringsteknisk

resultat 602.903 775.939
Egenkapitalens afkast -61.305 -37.057
Andre indtzegter og

omkostninger -112.143 -139.855
Resultat for skat 429.455 599.028
Skat -81.706 -68.321
Arets resultat 347.749 530.707

Det forsikringstekniske resultat er 603 mio. kr. sammen-
lignet med et forsikringsteknisk resultat for 2019 pa 776
mio. kr.

Det forsikringstekniske resultat er, til trods for en re-
kordveekst i indbetalingerne, ikke sé hgjt som forventet,
hvilket primzert skyldes pavirkningen af Covid-19 pa de
finansielle markeder, der har bevirket, at Velliv ud fra et
forsigtighedsprincip ikke har taget fuldt risikotilleeg i det
traditionelle pensionsprodukt.

Igen i &r har Velliv praesteret en rekordstigning i brutto-
preemierne og serligt markedsrentebestanden har ople-
vet en stor vaekst. Samtidig er der sket en mindre stig-
ning i udbetalte ydelser, ligesom omkostningerne udviser
en mindre stigning sammenlignet med 2019, hvilket er
som forventet. Resultatet er stadig pavirket af transiti-
onsomkostninger forbundet med separationen fra det
tidligere moderselskab. Skatten af &rets resultat er posi-
tivt pavirket af korrektioner vedrarende tidligere &r.

Velliv har som naevnt oplevet en rekordvaekst i
bruttopraemierne i 2020, blandt andet ved tilgang af flere
store nye kunder, ligesom Vellivs brand og veerditilbud
fortsat er meget attraktivt for kunderne.

Bruttopreemierne udgjorde over 27 mia kr. mod 21 mia.
kr. 12019, svarende til en stigning pa 29 %. Stigningen er
vaesentlig bedre end forventningen om bruttopreemier
pa niveau med 2019, der i @vrigt ogsa var et rekord-ar for
Vellivs bruttopraemier. De lebende praemier er steget
med 8 % til 10,8 mia. kr., mens der opleves en betydelig
stigning i indskud pa 49 % til 16 mia.
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Tabel A2.2 Bruttopraemier

/An-
dring

DKKt
Gennemsnitsrente-

2020 2019

produkter 2.937.957 3.022.085 -3%
Markedsrentepro-
dukter 24.121.090 17.929.540 35%
Syge- og ulykkes-
forsikring 79.228 85.970 -8 %
Bruttopraemier i alt 27.138.275 21.037.595 29 %

Udbetalte forsikringsydelser udger 15,2 mia. kr. sam-
menlignet med 13,6 mia. kr. i 2019.

Tabel A2.3 Forsikringsydelser

An-
DKKt 2020 2019 dring
Gennemsnitsren-
teprodukter 6.070.341 6.612.092 -8 %
Markedsrente-
produkter 8.886.573 6.724.640 32%
Anden livsforsik-
ring 58.694 68.895 -15 %
Syge- og ulykkes-
forsikring 140.915 151.045 7%
Forsikringsydel-
serialt 15.156.524 13.556.671 12 %

Tabellen er ikke direkte sammenlignelig med drsrapporten, da forsik-
ringsydelser fra syge- og ulykkesforsikring praesenteres saerskilt i 3rs-
rapporten, ligesom tabellen indeholder aendring af erstatningshensaet-

telser vedrerende anden livsforsikring

Stigningen i udbetalte ydelser pa 12 % drives primeert af
en 21 % stigning i udbetalinger til genkab samt mindre
stigninger i udbetalinger til kritisk sygdom og invaliditet.

De forsikringsmaessige driftsomkostninger, for egen
regning, er steget fra 710 mio. kr. i 2019 til 727 mio. kr. i
2020.

Erhvervelsesomkostningerne er lidt lavere end sidste ar
pa trods af de sgede bruttopraemier og afspejler, at til-

gangen af kunder bestar af store kunder mod afgang af
mindre kunder. Stigningen i administrationsomkostnin-
gerne er primeert drevet af stigende personaleomkost-

ninger pa grund af ansattelser til selskabets mange nye
funktioner, samt stigende IT-omkostninger.

Omkostningsprocent af hensattelser er faldet fra 0,38 %
2019 til 0,34 % i 2020.
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Vellivs geografiske forretningsomréade er Danmark, og
der gives derfor ikke oplysninger om det forsikringstek-
niske resultat splittet pd geografisk niveau.

A3 - Investeringsresultater

Investeringsresultat for koncernen

B&de Velliv Foreningen og Velliv genererer et
investeringsresultat. Nedenfor beskrives
investeringsresultaterne for Velliv Foreningen og Velliv
separat.

Investeringsresultat for Velliv Foreningen

Velliv Foreningen realiserede et investeringsresultat pa
388 mio. kr.i 2020 mod 735 mio.kr. i 2019. Resultatet er
lavere end forventet ved arets start og skyldes primaert,
at resultatet af investeringen i Velliv er lavere end
forventet. Resultatet for den avrige
investeringsportefolje blev hgjere end forventet trods
uroen pa de finansielle markeder som en konsekvens af
Covid-19. Det samlede formueafkast udgjorde 4,9 %
inklusive afkastet af den strategiske investering i Velliv.

Tabel A3.1 Investeringsresultat for Velliv Foreningen

DKKt 2020 2019
Indtaegter fra tilknyttede

virksomheder 347.750 500.386
Afskrivning af immaterielt

aktiv vedr. tilknyttede

virksomheder -137.920 -110.821
Renteindtaegter og udbytter

mv. 64.474 68.156
Kursreguleringer 133.162 297.303
Renteudgifter -295 -664
Administrationsomkostninger

i forbindelse med

investeringsvirksomhed -19.488 -19.301
Investeringsafkast, i alt 387.684 735.060

Resultatet fra aktieinvesteringen i Velliv bidrog med 210
mio. kr. og kapitalforvaltningen af foreningens
investeringsportefelje gav et afkast pa 178 mio. kr. efter
omkostninger.

Det samlede afkast af investeringsportefgljen var pé 4,9
% inklusive afkastet af den strategiske investering i Velliv
og efter investeringsomkostninger. Aktieinvesteringen i
Velliv har, efter afskrivninger, givet et afkast pa 3,7 %,
hvilket er tilfredsstillende i forhold til risikoen, da afkastet
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af investeringen i Velliv er mere stabilt end afkastet pa
finansmarkederne.

Investeringsresultat for Velliv

Vellivs investeringsaktiver er opdelt i portefaljer knyttet
til det traditionelle gennemsnitsrenteprodukt,
markedsrenteprodukterne samt syge- og ulykkes-
forsikring og egenkapital.

Investeringsafkastet for pensionsafkastskat for samtlige

portefoljer udgjorde 16,4 mia.kr. i 2020 svarende til 6,6
[)
%.

Tabel A3.2 Investeringsresultat for Velliv

DKKt 20209 2019
Indteegter fra tilknyttede

virksomheder 764.355 1.031.553
Indteegter fra associerede

virksomheder 372.866 569.850
Indteegter af

investeringsejendomme 4766 28.005
Renteindtaegter og udbytter

mv. 3.513.058 4.070.302
Kursreguleringer 12.806.498 18.364.934
Renteudgifter -656.753 -799.667
Administrationsomkostninger

i forbindelse med

investeringsvirksomhed -444.813 -388.036

Investeringsafkast, i alt 16.359.976 22.876.942

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed omfatter primeaert omkostninger
til eksterne kapitalforvaltere.

Gennemsnitsrenteprodukter

Investeringsaktivernes sammensatning ultimo 2020
samt afkast af aktiverne er vist i de efterfelgende figurer.

Figur A3.1 Investeringsaktivernes fordeling

Fordeling af investeringsaktiver

2019

68% 2020

65%

1S 1 1% 13%

8% 8% .
(] |

Obligationer Aktier Alternativer Ejendomme
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Figur A3.2 Afkastprocent pr. aktivklasse

11,0%

9.2% =2019
7% 7.0% 2020
I 5,0%

2.2%

Alternativer

10,0%

8,6%
I63% I

-6,9%

Obligationer Aktier Ejendomme Total

Noterede aktier og unoterede aktier udgjorde 8 % af
portefaljen, hvilket er pa niveau med 2019. Det samlede
afkast for denne gruppe af investeringsaktiver var -6,9 %
som folge af risikoreduktion indenfor beholdningen af
aktier i 1. kvartal. Ejendommenes andel af portefaljen var
13 %. Afkastet pé investeringsejendomme var 7 %.
Veerdien af denne del af portefaljen er pavirket af dens
sammenszatning og udlejningsmulighederne. Den
gennemsnitlige udlejningsprocent - beregnet pa arlig
lejeindtaegt - udgjorde ved arets udgang 89 %, hvilket er
et marginalt hgjere niveau end i 2019. 11 % af portefoljen
var investeret i alternative investeringer, der leverede et
afkast pé -2,2 %, hvilket er lavere end sidste ars 6,7 %.
Sidst pa aret reducerede Velliv andelen af alternative
investeringer. Obligationer udgjorde med 68 % langt den
sterste andel af investeringsaktiverne. Dermed var
afkastet pa 6,3 % for obligationsportefaljen inklusive
rentederivater vaesentligt for, at det samlede afkast i
Pension med gennemsnitsrente blev pa 5,0 %.

Valutakursaendringer pavirkede kun i meget beskedent
omfang afkastene, da portefeljerne i det store hele har
veeret afdaekket.

For at sikre kundernes langsigtede afkast foretager Velliv
til stadighed, pa baggrund af forventningerne til de
finansielle markeder, tilpasninger af portefoeljen szerligt
af de mere risikofyldte aktiver.

Gennemesnitsrenteproduktet er opdelt i fire rente-
grupper, der har en forskellig aktiveammensaetning,
hvilket primeert skyldes et forskelligt behov for
afdaekning af renterisikoen. Rentegrupper med hgjest
grundlagsrente har det sterste behov og har derfor den
sterste andel af obligationer og andre rentefelsomme
aktiver.
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Tabel A3.3 Afkast, gennemsnitsrente, 2020, %

Rentegruppe 1 2 3 4
Afkast 4,6 5,0 6,6 6,0

Markedsrenteprodukter

Opsparingerne i markedsrenteprodukter optjener afkast
baseret pa afkastet af de investeringsfonde, som den
enkelte kunde har valgt. Hvis kunden veelger én af de
balancerede fonde, er afkastet baseret pé afkast af
portefoljer sammensat af Velliv.

VaekstPension Aktiv, VeekstPension Aftryk og
VaekstPension Index

VaekstPension er et livscyklusprodukt, der tilbydes som
henholdsvis aktivt, baeredygtigt fokuseret og passivt
forvaltet. Alle tre produkter tilbydes med tre
risikoprofiler (lav, mellem og hgj). Tidligere blev
VakstPension Aktiv og VaekstPension Index ogsé tilbudt
som profiler med garanti. Disse profiler er per ultimo
2020 lukket for nytegning af forretnings- og
investeringsmaessige arsager.

VaekstPension har som udgangspunkt en hgj andel af
aktier og andre risikoaktiver, der har stor betydning for
det samlede afkast. Kunder med mellem risiko og mere
end 15 &r til pension fik i 2020 et afkast pa 9,7 %.
Generelt blev de hgjeste afkast i 2020 opnéet af kunder
med hgj risiko.

Ogsa for kunderne i det indeksforvaltede livscyklus-
produkt VaekstPension Index opndede kunder med
mange ar til pension og/eller en hgj risiko de hgjeste
afkast i 2020.

Tabel A3.4 Afkast for VaekstPension, mellem risiko, 2020, %

Ar til pension 5 10 >15

VeekstPension Aktiv 7,6 9,3 9,7

VeaekstPension Index 6,7 8,2 8,6
LinkPension

| modszetning til livscyklusprodukterne er det i
LinkPension overladt til kunden selv at foretage gnskede
a&ndringer af risikoniveauet. Kunderne i LinkPension kan,
ud over individuelt valg af investeringssammensatning,
veelge mellem i alt otte sammensatte fonde med
forskellige risikoprofiler og forvaltningsformer, som
sammensattes af Velliv.
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Bade LinkPension Aktiv og LinkPension Index tiloyder
fire risikoprofiler (lav, mellem, hgj og aktier). Afkastene i
2020 for fondene fremgar af tabellen nedenfor.

Tabel A3.5 Afkast for LinkPension Aktiv og LinkPension Index,
2020, %

Risikoprofil Lav Mellem Hoj Aktier
LinkPension Aktiv 53 72 6,4 7,6
LinkPension Index 52 7,6 101 10,3

Velliv havde ingen gevinster eller tab indregnet direkte
pa egenkapitalen i 2020. | tidligere ar er der indregnet
opskrivning af domicilejendom til omvurderet veerdi, i alt
17 mio. kr.

Securitisering
Velliv Foreningen investerer ikke i securitiserede
kreditstrukturer.

Velliv investerer ikke direkte i securitiserede
kreditstrukturer, men er i begraenset omfang investeret i
securitiserede strukturer via eksterne kreditforvaltere
inden for rammerne af Politik for investeringsomradet.

A4 - Resultater af andre aktiviteter

| forbindelse med Vellivs transition fra Nordea-
koncernen til Velliv Foreningen koncernen er der afholdt
ekstraordinzere udgifter, der blandt andet daekker over
hjemtagelse af tidligere outsourcede funktioner og nye
licenser. Specifikke transitionsomkostninger er ikke
inkluderet i de forsikringsmaessige driftsomkostninger,
da de har karakter af engangsomkostninger, der er
nedvendige for at sikre og vedligeholde selskabets
mulighed for fortsat at drive forretning.
Transitionsomkostningerne omfatter primaert
omkostninger relateret til at etablere selvstendigt IT-
milje og flytte alle systemer og applikationer fra den
tidligere ejer til Vellivs nye IT-milje.

| Velliv er der i 2020 afholdt 112 mio.kr. i
transitionsomkostninger mod 140 mio. kr. i 2019. | 2020
har der ikke vaeret andre vaesentlige indtzaegter eller
udgifter i Velliv Foreningen.

Velliv Foreningen har ikke indgaet aftaler om leasing.
Koncernens leasingforpligtelser stammer alene fra Velliv.

Velliv har indgéet et antal operationelle leasingaftaler
vedrerende lokaler, biler og kaffemaskiner. Dertil har
Vellivindgéet to finansielle leasingaftaler som
leasinggiver. Aftalerne vedrarer Offentlig Private
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Partnerskaber, hvor Velliv har indgéet aftale om
opferelse af en ejendom til fremtidig udlejning til en
offentlig myndighed. N&r ejendommen ibrugtages
betragtes forholdet som finansiel leasing. For en

opggrelse af leasingforpligtelser henvises til afsnit D1.
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A5 - Andre oplysninger

Der er ikke yderligere information, som ber fremlaegges
hvad angér koncernen, Velliv Foreningen samt Velliv og

disses resultater.
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B - Ledelsessystem

B1 - Generelle oplysninger om
ledelsessystemet

| koncernen er Velliv Foreningen modervirksomhed med
Velliv som det eneste finansielle datterselskab. De to
virksomheder folger regler for ledelse og styring af
forsikringsselskaber. Det betyder overordnet, at
virksomhederne ledes af en bestyrelse, og at den daglige
ledelse varetages af en direktion, som er ansat af
bestyrelsen.

Bestyrelserne i hver virksomhed har vedtaget en raekke
politikker og retningslinjer (styringsdokumenter), efter
hvilke virksomhederne skal ledes. For at sikre en klar
fordeling mellem bestyrelsen og direktionen af opgaver
og ansvarsomréder, har bestyrelsen i hver virksomhed
desuden vedtaget instrukser til direktionen.

Ledelse i Velliv Foreningen

Velliv Foreningen, som er modervirksomhed for Velliv, er
et repraesentativt demokrati, hvor Velliv Foreningens ca.
350.000 medlemmer (kunderne i Velliv) med afszet i de
fem danske regioner hvert fjerde ar kan stille op og
stemme til valg i Velliv Foreningens repraesentantskab.

Repraesentantskabet

Den hgjeste myndighed i Velliv Foreningen er
repraesentantskabet. Det bestar af 50 repraesentanter
valgt af og blandt medlemmerne. Reprasentantskabet
fastleegger rammerne for foreningens arbejde, vaelger
bestyrelsen og godkender overordnede strategier,
regnskab og vedtaegter mv. Der er valg til
repraesentantskabet hvert andet ar pa skift i regionerne
ost og vest for Storebeelt.

Bestyrelsen

Repraesentantskabet vaelger 7 bestyrelsesmedlemmer i
Velliv Foreningen. Det er bestyrelsen, der treffer
beslutning om Velliv Foreningens investeringspolitik og -
strategi. Bestyrelsen har ansat direktionen.

Direktion

Direktionen i Velliv Foreningen bestar af den
administrerende direkter, som star for den daglige
ledelse, og som sikrer efterlevelse af de politikker og
retningslinjer, som bestyrelsen har vedtaget.

Ledelse i Velliv

Velliv er organiseret som et aktieselskab, som ejes 100 %.
af Velliv Foreningen. Velliv Foreningen indstiller
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kandidater til bestyrelsen, som vaelges pa selskabets
generalforsamling.

Bestyrelsen

Bestyrelsen i Velliv har ansvaret for at etablere og
overvage, at ledelsesstrukturen i Velliv er robust og
fyldestgerende. Bestyrelsen skal desuden sikre, at
selskabet har et effektivt risikostyringssystem og
kontrolsetup.

Bestyrelsen sikrer sammen med direktionen, at Velliv har
en velstruktureret og gennemskuelig organisation med
en klar fordeling af opgaver og ansvarsomrader. Dette
medvirker til at sikre en betryggende og effektiv ledelse.
Herudover sikrer bestyrelsen, at Vellivs organisering i
tilstraekkelig grad underbygger et tilfredsstillende
kontrolmilje hvad angér regnskaber, kapitalforvaltning
og den finansielle position i al almindelighed.

Bestyrelsen i Velliv har ansat en intern revisionschef, der
samtidig er ansvarlig for den interne auditfunktion, samt
en ansvarshavende aktuar.

Direktion

Direktionen i Velliv har ansvaret for den daglige ledelse
og for efterlevelse af politikker og retningslinjer i Velliv.
Direktionen udgeres ultimo 2020 af den administrerende
direkter, finansdirekteren og en kommerciel direkter,
som hver iseer har det overordnede ansvar for fglgende
forretningsomrader:

Administrerende direkter (CEQ)
e Investering
o Direktionssekretariatet

Finansdirekter (CFO)

e Finans - herunder Risikostyring & Compliance
e Aktuar & analyse

e Tvaergaende udvikling

e HR

e Intern revision

e Procurement

Kommerciel direktar (COO)

e Salg

e Kundeservice

e Forretningsudvikling

e Digital udvikling

o Kommunikation & Marketing
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Vellivs corporate governance struktur er illustreret i bilag
3.

Den 1. januar 2021 indtradte Investeringsdirekter, Anders
Stensbgl Christiansen i direktionen for Velliv i hvilken
forbindelse, der blev lavet en raekke aendringer i det
overordnede ansvar for forretningsomrader i
direktionen.

Revisionsudvalg

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der bl.a. har
fokus pa regnskabsafleeggelsesprocessen, risikostyring
og overvagning af revisionen. Revisionsudvalgets arbejde
er beskrevet i et kommissorium, der er vedtaget af
bestyrelsen. Kommissoriet for revisionsudvalget
revurderes arligt.

Teknologiudvalg

Bestyrelsen har nedsat et teknologiudvalg, hvis opgave
er at vurdere den teknologiske udvikling i kontekst af
selskabets digitale udvikling og forholde sig til hvilke
muligheder og udfordringer, det skaber for selskabet.
Teknologiudvalget rapporterer lebende til bestyrelsen
og bidrager med r&dgivning, nér der behandles
teknologiemner i bestyrelsen.

Neglefunktioner

De fire lovpligtige naglefunktioner
(Risikostyringsfunktionen, Compliancefunktionen, Intern
Audit funktionen og Aktuarfunktionen) varetages af de
neglefunktionsansvarlige CRO (Chief Risk Officer), CO
(Compliance Officer), lederen af intern revision og - kun
i Velliv - den ansvarlige for aktuarfunktionen, idet Velliv
Foreningen er undtaget fra kravet om at etablere en
aktuarfunktion.

Naglefunktioner i Velliv Foreningen

Ansvaret for neglefunktionerne i Velliv Foreningen
varetages i en vis udstraekning af de samme
ngglefunktionsansvarlige pé tvaers af koncernen. Dette
geelder for CRO, som er ansvarlig for
risikostyringsfunktionen og den interne revisor, som er
ansvarlig for intern audit funktionen.

Velliv Foreningen har ansat en ngglefunktionsansvarlig
for compliancefunktionen, som anvender eksterne
konsulenter til visse af funktionens opgaver.

Foreningen er med Finanstilsynets godkendelse
undtaget fra kravet om at etablere en aktuarfunktion.

Naglefunktioner i Velliv

Organisatorisk refererer Vellivs CRO til Finanschefen, CO
refererer til CRO, mens den ansvarlige for
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aktuarfunktionen referer til Finansdirekteren. Lederen af
Intern Audit funktionen refererer til bestyrelsen.

CRO og CO's uafheaengighed understattes ved, at de
neglefunktionsansvarlige hver isaer refererer direkte til
direktionen for sa vidt angar kontrolfunktionens
regulerede kerneopgaver.

Roller og ansvar for ngglefunktionerne samt disses
autoritet, ressourcer og uafhangighed er beskrevet i
afsnit B3 til Bé.

Organisatoriske og ledelsesmassige a&ndringer i 2020

Velliv Foreningen
Felgende aendringer i Velliv Foreningens bestyrelse er
foretaget i 2020:

Ved Velliv Foreningens reprasentantskabsmede den 3.
juni 2020 fratradte bestyrelsesmedlemmerne Finn Olfert
Andersen og Peter Lindholm Sgrensen. Samtidig
tiltr&dte Peter Ulrik Jensen og Mona Svan som
bestyrelsesmedlemmer.

Velliv
| 2020 er der foretaget felgende aendringer i bestyrelsen:

Ved den ordinzre generalforsamling i Velliv, der blev
afholdt i marts 2020, udtradte Chrilles-Zibrandt
Svendsen af bestyrelsen og Maiken Bgtker Lorensen blev
valgt. Begge a&endringer var med effekt fra den 26. marts
2020.

Peter Gundestrup, der var bestyrelsessuppleant for
Mogens Edvard Pedersen, fratrddte den 4. september
2020.

Bestyrelsesmedlem Hans Henrik Klestrup fratradte den
11. december 2020. Bestyrelsen bestar herefter af 7
generalforsamlingsvalgte medlemmer og 4
medarbejdervalgte medlemmer.

Aflenning

Foreningen Velliv og Vellivs bestyrelser har hver isaer
vedtaget en aflenningspolitik, som begranser brugen af
variabel aflenning.

Aflenning i Velliv Foreningen

Velliv Foreningens bestyrelse har vedtaget en
aflenningspolitik, som suppleres af retningslinjer for
kontrol med efterlevelse af aflenningspolitikken.
Kontrollen foretages pa vegne af bestyrelsen af en
vafhaengig kontrolfunktion, som er i besiddelse af den
nedvendige sagkundskab. Aflenning i Velliv Foreningen
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skal understgtte en sund og effektiv drift og en god
risikostyring. | forbindelse med aflenning skal der
desuden sikres en balanceret aflenning, som ikke
tilskynder til overdreven risikotagning eller pa anden
méade modarbejder medlemmernes og Velliv
Foreningens interesser. Derfor er det fravalgt at tilbyde
variable lendele, der er direkte resultatafthaengige.

Vaesentlige risikotagere i Velliv Foreningen er
medlemmerne af bestyrelsen og direktionen samt de
ansvarlige for neglefunktionerne risikostyringsfunktion,
compliancefunktion og Intern Audit funktion. Bestyrelsen
aflennes med et fast honorar. Direktionen aflennes med
en lgnpakke bestdende af en fast lan inklusive pension.
Naglepersoner aflennes med fast len inklusive pension.

Velliv Foreningen anvender felgende
aflenningselementer:

Fast vederlag, som fastsaettes pa baggrund af erfaring,
kvalifikationer og organisatorisk ansvar samt indgaede
overenskomster.

Variable lendele i form af engangsvederlag kan ydes til
en medarbejder efter en periode med ekstraordinaer
arbejdsbelastning. Variabel lanudbetaling tager afsaet i
en vurdering af performance pé individuelt niveau.
Vederlaget kan maksimal udgere en manedslan.
Vederlaget er ikke pensionsgivende.

Pensionsordning, sundhedsforsikring og evrige
forsikringer, som skal sikre medarbejdere en passende
daekning i tilfeelde af akut sygdom, invaliditet eller ded
samt en pensionsdakning, som sikrer en passende
levestandard, ndr medarbejderen nar sin pensionsalder.
Aflenningspolitikken inkluderer ikke yderligere
tilleegspension, variable pensionsydelser eller ordninger
om tidlig pensionering for medlemmer af bestyrelsen,
direktionen eller andre vaesentlige risikotagere.

Fratraedelsesgodtgerelser anvendes i forbindelse med
aftaler om fratraedelse. Fratraedelsesgodtgerelser der
felger overenskomster, eller aftales pa tidspunktet for
indgéelse af ansaettelseskontrakten, udger fast len, og
kan anvendes som instrument til at give ledere eller
medarbejdere storre sikkerhed i ansaettelsen.

Fastholdelsesaftaler kan anvendes til at fastholde
medarbejdere i en periode, indtil foreningen er i stand til

selv at viderefere medarbejderens opgaver.

| de tilfeelde, hvor der aftales fratraedelsesgodtgerelse
eller fastholdelsesaftaler, udbetales godtgerelsen i
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overensstemmelse med reglerne i
aflenningsbekendtgearelsen.

Tiltraedelsesgodtgerelser anvendes ikke.

Frikeb fra kontrakter knyttet til tidligere beskaeftigelse
anvendes som hovedregel ikke.

Ikke-finansielle lendele (fx bilordning, avis, telefon og
andre bruttolengoder) tildeles pé grundlag af
funktionsbeskrivelser.

Aflenningspolitikken inkluderer ikke yderligere
tilleegspension, variable pensionsydelser eller ordninger
om tidlig pensionering for medlemmer af bestyrelsen,
direktionen eller for andre vaesentlige risikotagere.

Aflgnning i Velliv

For at sikre en balanceret aflenning, som ikke tilskynder
til overdreven risikotagning eller p&d anden made
modarbejder kundernes og selskabets interesser,
indeholder Vellivs aflanningspolitik saerlige regler for
variabel lgn til bestyrelse, direktion og andre vaesentlige
risikotagere.

Medlemmer af bestyrelsen og direktionen samt de
ansvarlige for neglefunktioner aflennes med fast lan.
Ved eventuel variabel aflenning af denne personkreds
iagttages de sarlige regler herfor, som fremgar af
aflenningsbekendtgerelsen.

Herudover udger gruppen "andre vaesentlige
risikotagere” de ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig
indflydelse p& virksomhedens risikoprofil.

For ansatte i selskabet skal der sikres formalstjenlige
lenpakker bestdende af faste og eventuelt variable
lendele samt pensionsydelser. Lonpakker skal afspejle
den enkeltes opgaver og kompetencer.

Variabel aflenning af andre vasentlige risikotagere ma
hgjst udgere 100 %. af den faste lan inklusive pension.
Hvis den samlede variable lendel overstiger 100.000 kr.,
udskydes udbetaling af 60 % heraf. Dette belab
udbetales fra aret efter med en ligelig fordeling over en
periode pa mindst 3 &r. Tildelingen sker i form af
fordringer pa selskabet, som tidligst kan indfries 6 mdr.
efter hver udbetaling.

Udbetaling af variable landele sker kun, safremt de
oprindelige kriterier for tildeling fortsat er tilstede pa
udbetalingstidspunktet. Desuden skal medarbejderens
haederlighed vaere intakt, og vedkommendes adfaerd mé
ikke i mellemtiden have fort til betydelige tab for Velliv,
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ligesom Vellivs gkonomiske situation ikke mé veere
vaesentligt forringet. Den variable lendel kan bortfalde,
hvis modtageren af lendelen har veeret medvirkende til
alvorlig overtraedelse af den finansielle regulering eller af
ovrig relevant regulering.

Velliv anvender fglgende aflenningselementer:

Fast vederlag, som fastsaettes pa baggrund af erfaring,
kvalifikationer og organisatorisk ansvar samt indgaede
overenskomster.

Pensionsordning og ovrige forsikringer, som skal sikre
medarbejdere en passende dakning i tilfeelde af akut
sygdom, invaliditet eller ded samt en pensionsdakning,
som sikrer en passende levestandard, ndr medarbejderen
nar sin pensionsalder.

Fastholdelsesgodtgerelse kan anvendes som instrument
til at fastholde ledere eller medarbejdere. Bestyrelsen
kan i szerlige tilfeelde traeffe beslutning om at tildele
fastholdelsesgodtgerelse til nuvaerende eller kommende
medlemmer af direktionen.

Fratradelsesgodtgerelser anvendes i forbindelse med
aftaler om fratraedelse. Fratreedelsesgodtgerelser der
felger overenskomster, eller aftales pa tidspunktet for
indgéelse af ansaettelseskontrakten, udger fast lan, og
kan anvendes som instrument til at give ledere eller
medarbejdere storre sikkerhed i ansaettelsen.

Tiltreedelsesgodtgerelser anvendes som kompensation i
forbindelse med rekruttering af f.eks. direktorer,
neglepersoner og neglemedarbejdere eller séfremt en
kommende medarbejder er bundet af en
konkurrenceklausul, og der er behov for at kompensere
vedkommende i en periode frem til tiltraedelse.

Frikeb fra kontrakter knyttet til tidligere beskaeftigelse,
skal understgtte selskabets langsigtede interesser og er i
ovrigt omfattet af graenser for variabel aflenning.

Ikke-finansielle lendele (f.eks. bilordning, avis, telefon
og andre bruttolangoder) tildeles pé& grundlag af
funktionsbeskrivelser.

Engangsvederlag har til formal at belanne preaestationer
ud over det forventelige i forhold til den ansattes
relevante erhvervserfaring og organisatoriske ansvar.
Kriterierne for tildeling er, at engangsvederlag kan gives
til medarbejdere, som leverer en praestation, der gar ud
over det kraevede eller forventelige, eller det kan gives i
forbindelse med tidsbegranset projektarbejde.
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Variable lendele kan tilbydes bade udvalgte ledere og
medarbejdere, som anerkendelse af gode resultater.
Tildelingskriterierne er, at de individuelle resultater
bedemmes ud fra en raekke forudbestemte finansielle og
ikke-finansielle succeskriterier. Variabel lanudbetaling
tager afsaet i en kombineret vurdering af praestation pa
individuelt niveau, afdelingsniveau og selskabsniveau.

Aflenningspolitikken giver ikke mulighed for
tillaegspension, variable pensionsydelser eller ordninger
om tidlig pensionering for medlemmer af bestyrelsen,
direktionen eller for andre vaesentlige risikotagere.

Udover almindelig aflenning har der ikke veeret
vaesentlige transaktioner mellem selskabet og ledelsen,
neglefunktioner eller andre risikotagere i 2020.

B2 - Egnetheds- og haderlighedskrav

De galdende egnetheds- og haederlighedskrav til
medlemmer af bestyrelse og direktion medferer, at disse
til enhver tid skal have tilstraekkelig viden, faglig
kompetence og erfaring til at kunne udeve deres hverv
eller varetage deres stilling i den padgzeldende
virksomhed. Desuden skal de have ordnede personlige
okonomiske forhold, have et godt omdemme og udvise
haederlighed, integritet og vafhaengighed for effektivt at
kunne vurdere og anfaegte afgerelser truffet af den
daglige ledelse. Tilsvarende krav geelder tillige
neglepersoner.

Egnetheds- og haderlighedskrav i Velliv Foreningen
Velliv Foreningens bestyrelse bestér af 7 medlemmer,
der veelges af og blandt medlemmerne af Velliv
Foreningens repraesentantskab jf. vedtaegterne.
Bestyrelsen kan indstille op til 2 medlemmer, der ikke er
medlemmer af repraesentantskabet. Ved opstilling og
valg af kandidater til bestyrelsen opfordrer bestyrelsen
repraesentantskabet til, at en raekke kriterier tillaegges
veegt. Kandidater til bestyrelsen skal sdledes have
kvalifikationer og kompetencer som sikrer, at bestyrelsen
samlet set har tilstraekkelig viden, faglig kompetence og
erfaring til at kunne forsta Velliv Foreningens aktiviteter
og hermed forbundne risici samt udfordre Velliv
Foreningens direktion pé en konstruktiv made. Der er i
den forbindelse opstillet et katalog over de emner, som
bestyrelsen samlet set skal have viden, faglige
kompetencer og erfaring med.

Kataloget indeholder bl.a. krav til bestyrelsens viden
inden for omréderne lovgivning, forretningsstrategi,
teknologisk udvikling og digitalisering, produkter og
marked, investeringsomradet, kapital og risikostyring,
finansiel rapportering og revision, rammer for indretning
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af virksomheden (herunder det interne kontrolsystem),
ledelse fra anden finansiel virksomhed,
medlemsdemokrati og samfundsindsigt. | Velliv
Foreningens bestyrelse gennemferes der efter behov en
vurdering af, om bestyrelsens medlemmer samlet set har
de ngdvendige kompetencer til at sikre en forsvarlig drift
af foreningen. Ved den seneste egenvurdering blev det
vurderet, at bestyrelsen i Velliv Foreningen har de
nedvendige kompetencer.

Velliv Foreningen anerkender vigtigheden af
mangfoldighed i selskabets ledelse. | forhold til ken og
alder skal mangfoldighed i bestyrelsen sikres, og der er
derfor opstillet et mal om, at mindst 30 % af bestyrelsens
medlemmer lebende udgeres af det til enhver tid
underrepraesenterede kon.

Kandidater til Velliv Foreningens bestyrelse,
direktionsmedlemmer og neglefunktioner skal have et
godt omdemme og udvise haederlighed og integritet.

| Velliv Foreningen udpeges naglepersoner af
direktionen. Direktionen rapporterer arligt til bestyrelsen
om de udpegede neglepersoner og de handlinger,
direktionen har sat i veerk i relation til at mitigere
risiciene ved ngglepersonernes fravaer. Neglepersoner
omfatter direktionen og ledende medarbejdere.

Egnetheds- og haderlighedskrav i Velliv
Tilsvarende krav til bestyrelsens kvalifikationer og
kompetencer, som galder i Velliv Foreningen, gzelder
ogsé i Velliv.

| Vellivs bestyrelse gennemfares der hvert &r en
vurdering af, om bestyrelsens medlemmer hver for sig
og samlet set har de nedvendige kompetencer til at sikre
en forsvarlig drift af selskabet, eller om der er behov for
tilfarsel af yderligere kompetencer. Ved den seneste
egenvurdering blev det vurderet, at bestyrelsen i Velliv
har de nedvendige kompetencer.

Selskabet har fastlagt retningslinjer for identifikation af
neglepersoner. Personer, der reelt driver Velliv,
identificeres og deres haderlighed og egnethed
vurderes og dokumenteres med henblik p& at sikre
kunderne, at selskabet styres med kontinuitet og hgj
kvalitet, at omdemmet ikke lider tab, og at selskabet
efterlever geeldende love og regler.

Selskabets naglepersoner omfatter:
e Personkreds 1: De personer, der reelt driver selskabet

e Personkreds 2: De personer, der er udpeget som
funktionsansvarlige - herunder ansvarlige for
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risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen,
compliancefunktionen og Intern Audit funktionen
samt ansvarshavende aktuar

Vurderingsproceduren for om en person er egnet,
omfatter en vurdering af personens faglige og formelle
kvalifikationer, viden og relevant erfaring inden for
forsikringsbranchen, anden finansiel virksomhed eller
anden virksomhed. | vurderingen indgéar overvejelser om
de opgaver, som tildeles til personen, samt - hvor det er
relevant - vedkommendes erfaring inden for forsikring,
okonomi, regnskab, aktuarvidenskab og ledelse.

Vurderingsproceduren for, om en person er haederlig,
omfatter en vurdering af personens zrlighed og
omdgmme, herunder gkonomisk integritet, hvilket
baseres pa dokumentation i forhold til personlig adfaerd
og forretningsadfeerd - inklusive eventuelle kriminelle,
okonomiske eller tilsynsmaessige forhold, som er
relevante for formélet med vurderingen.
Vurderingsprocedurerne udferes som led i
ansattelsesprocessen og i overensstemmelse med
interne administrative procedurer herfor. Vurderingerne
bekraeftes arligt ved selverklzering.

B3 - Risikostyringssystem, herunder
vurderingen af egen risiko og solvens
Strategi, processer og rapportering for risikostyring og
risikostyringssystem er gennemfeart i bade Velliv
Foreningen og Velliv. Ensartede procedurer er
gennemfart pa tvaers af koncernen, hvor det er fundet
hensigtsmaessigt.

Risikostyringssystem i Velliv Foreningen

Bestyrelsen i Velliv Foreningen fastlaegger de
overordnede rammer for risikostyring og
kapitalforvaltning i foreningen. Bestyrelsen fastleegger
herunder strategi, processer og rapportering for
handtering af risici i Velliv Foreningen. Processerne er
tilrettelagt ud fra, at Velliv Foreningen er en
ejervirksomhed, der skal fare tilsyn med Velliv som
driftsselskab ud fra et armslaengde-princip. Velliv
Foreningens repraesentation i Vellivs bestyrelse
medbvirker til at sikre dette.

Velliv Foreningen er som forsikringsholdingvirksomhed
indirekte eksponeret mod risici i Velliv, herunder blandt
andet markedsrisici og forsikringsrisici. Risici
monitoreres af Velliv Foreningens direktion med bistand
fra risikostyringsfunktionen.

Velliv Foreningens kontrolsystem indeholder principper
for kontrolmiljeet, som foreningen opererer med.
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Kontrolmiljeet omfatter en klar og gennemskuelig
organisationsstruktur, funktionsadskillelse og anvendelse
af et 4-gjne princip.

Risici forbundet med datterselskabets forretning -
herunder forsikringsvirksomhed - handteres i Vellivs
risikostyrings- og kontrolsystem og rapporteres til Velliv
Foreningen. | resten af afsnit B3 omtales Vellivs
overordnede risikostyringssystem.

Risikostyringssystem i Velliv

| Velliv er risikostyring og kapitalforvaltning reguleret af
principper og procedurer, som fremgar af politikker,
forretningsgange og arbejdsbeskrivelser, der gzelder i
hele Velliv.

Risikostyringssystemet reguleres overordnet af Vellivs
risikostyringsstrategi, risikostyringspolitik og graenser for
risikotagning. Risikostyring udferes via risikostyrings- og
kapitalforvaltningsprocesser, og der rapporteres
lebende herom til direktionen, bestyrelsen, Finanstilsynet
og offentligheden.

Risikostyringssystemet indeholder ogsé Vellivs interne
kontrolsystem, der omfatter principper for det
kontrolmiljg, som forretningen opererer i. For at
underbygge et effektivt kontrolmilje, opererer Velliv med
betryggende funktionsadskillelse i alle dele af
organisationen og anvender et 4-gjne princip til
forebyggelse af interessekonflikter og sikring af kvalitet.
Det interne kontrolsystem er beskrevet i afsnit B4.

Velliv underbygger en sund risikokultur ved hjeelp af
tydelig fordeling af roller og ansvar i organisationen samt
ved at have en gennemsigtig og forstaelig
ledelsesstruktur.

Risikostyringsstrategi

Vellivs risikostyringsstrategi reguleres i Politik for
risikostyring, som er godkendt af bestyrelsen.
Hovedprincipperne i risikostyringsstrategien, er:

o at selskabet tager risici, som er inden for rammer
fastsat af bestyrelsen

e at risikotagning sker under hensyn til afkast, og at
risici kan identificeres, males, overvéges, handteres og
rapporteres. Risici, som falder uden for disse
malszetninger, undgés

o at selskabet har et sammenhangende og konsistent
risikostyrings- og kontrolsystem

o at selskabet har forretningsintegreret risikostyring,
som stiller krav til forretningens hadndtering af risici
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o at selskabet har en risikostyringsfunktion, der
fungerer som risikopartner for bade forretningen og
den gverste ledelse

o at selskabet efterlever reguleringens krav til styring af
risiko og kapital

Graenser for risikotagning

Vellivs bestyrelse fastleegger graenser for risikotagning,
der afspejler risikoappetitten i Velliv. Vellivs risikoappetit
defineres pa baggrund af forretningens strategiske mal
og det tilgeengelige kapitalgrundlag. Den vedtagne
risikoappetit adresserer de vigtigste risici af relevans for
Velliv. Disse risici omfatter finansielle,
forsikringsmaessige, operationelle, forretnings- samt
compliancemaessige risici. For hver type risiko er der
fastsat overordnede graenser for risikotagning. Graenser
for risikorapportering omfatter ogsa maling af Vellivs
solvensgrad, og om den ligger inden for de fastsatte
graenser, som defineret i Vellivs kapitalstyringspolitik.

Graenserne for risikotagning opdateres mindst én gang
arligt for at sikre, at rammerne i risikostyringsstrategien
til stadighed er tilstreekkelige og effektive.

Risikostyringsprocessen

Velliv har en konsekvent og sammenhangende risiko- og
kapitalstyringsproces, som inkluderer aktiviteter til
identifikation, maling, overvégning, styring og
rapportering af risici sdvel som vurdering af
konsekvenser for kapitalgrundlaget.

Risikoidentifikation er forankret i forretningen og
udferes bade ved regelmaessige vurderinger af nye eller
strategiske risici i forretningen samt i forbindelse med
forandringer, haeendelser, nye produkter eller
investeringer. Der udfares ogsa en samlet arlig vurdering
af risici og tilherende kontroller. Heendelser og
sikkerhedsbrister handteres hurtigt for at minimere
skadevirkninger heraf. Afdelingsledere er ansvarlige for
tilstraekkelig identifikation, hdndtering, dokumentation
og rapportering af haendelser i deres egen afdeling.

Risikoméling udferes kvantitativt og/eller kvalitativt for
at vurdere de enkelte risici. Risici males ud fra vurderede
sandsynligheder og de formodede konsekvenser efter en
skala vedtaget af bestyrelsen. P4 baggrund af
malingerne rapporteres risici til det passende
ledelsesmaessige niveau.

Risiciene overvages med udgangspunkt i Vellivs
risikoappetit, som er fastlagt ud fra graenser for
risikotagning af bestyrelsen. Risici overvages lebende, og
der rapporteres til bestyrelsen om eventuelle
overtraedelser af rammer minimum kvartalsvist.
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Risici handteres i Velliv ved at skabe klarhed og dbenhed
om identificerede risici og derefter beslutte den
nedvendige eller passende handtering heraf. Handtering
kan omfatte risikoaccept eller tiltag til at nedbringe risici.

Rapportering om risici sker regelmaessigt for at
understatte gode forretningsmaessige beslutninger.
Frekvensen af rapporteringen varierer fra ugentlige
rapporter til arlige rapporter. Modtagerne afhanger af
rapporternes indhold og er oftest direktionen,
bestyrelsen, offentligheden og/eller Finanstilsyn.

Risikostyringsfunktionen i Velliv Foreningen og Velliv
Naglepersonen for risikostyringsfunktionen i Velliv
Foreningen er identisk med neglepersonen for
risikostyringsfunktionen i Velliv. Neglepersonen er ansat i
béde Velliv Foreningen og Velliv, mens
risikostyringsfunktionen organisatorisk er placeret i
Velliv.

Risikostyringsfunktionen bidrager med risikoinput til
forretningsbeslutningerne. Det sker ved at give
vafhaengig rddgivning om risici gennem diverse
beslutningsfora sdvel som direkte til direktionen og
bestyrelsen i hhv. Velliv Foreningen og Velliv.

Risikostyringsfunktionen har som overordnet ansvar at
have det samlede overblik over koncernens risici og
solvens og bista direktionen i bade Velliv Foreningen og
Velliv med at sikre risikostyringssystemets effektivitet.
Risikostyringsfunktionen er en del af anden forsvarslinje
og dermed uvafhaengig og adskilt fra risikotagende
enheder i forste forsvarslinje, jf. afsnit B4 om det interne
kontrolsystem.

Risikostyringsfunktionen har den nedvendige
bemyndigelse og de nedvendige ressourcer, samt
uhindret adgang til alle relevante oplysninger, der er
nedvendige for, at funktionen kan varetage sine
ansvarsomrader.

Risikostyringsfunktionen har herudover ansvaret for
udarbejdelsen af vurdering af egen risiko og solvens i
béde Velliv og Velliv Foreningen samt det overordnede
ansvar for forhold omkring den partielle interne model i
Velliv.

Risiko- og kapitalstyring

Velliv har etableret en kapitalstyringsproces, der skal
sikre, at Velliv har tilstraekkelig kapital til at deekke alle
risici i lebet af selskabets strategiske
planleegningsperiode - herunder i stresssituationer.
Processen sikrer, at der er sammenhang mellem
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bestyrelsens forretningsstrategiske méal og den
understattende forretningsplan (budgetfremskrivninger)
samt beregningen af solvenskapitalkravet og den
overordnede kapitalplanlaegning pa baggrund heraf.

En aktiv kapitalplanleegningsproces bidrager til, at Velliv
har den ngdvendige kapital - uanset den skonomiske
situation, indferelse af eventuelle nye regler om
kapitalgrundlag eller understottelse af strategiske og
forretningsmaessige malsaetninger. Processen
forbereder Velliv pé at handtere makrogkonomiske og
forretningsmaessige risici, som kan pavirke selskabet.

Bestyrelsen giver input til risiko- og kapitalstyringen i
Velliv, blandt andet ved at identificere risici og udfordre
resultatet af risiko- og kapitalstyringsprocessen. De af
bestyrelsens aktiviteter, som har forbindelse til risiko- og
kapitalprocesserne, fremgar af bestyrelsens arshjul.

Solvenskapitalkrav — herunder partiel intern model
Velliv anvender standardformlen under Solvens Il til
opgerelse af solvenskapitalkravet - p& naer for
levetidsrisiko, hvor en partiel intern model anvendes.

Formalet med den partielle interne model er at opna et
levetidssted, som bedre end standardmodellen fanger
risikoen for levetidsforbedringer. Det beregnede sted til
levetidsrisikoen er kalibreret til sikkerhedsniveauet under
Solvens Il svarende til en 200-arsbegivenhed.

| fastsaettelsen af selskabets politikker sikrer bestyrelsen,
at den partielle interne model forankres pa
bestyrelsesniveau. Bestyrelsen har blandt andet
behandlet og besluttet en valideringspolitik, hvori
selskabets politik for valideringer i forbindelse med
anvendelse af en partiel intern model for levetid under
Solvens Il er fastlagt.

Bestyrelsen har uddelegeret ansvaret for den partielle
interne model til direktionen, der varetager den daglige
ledelse. Direktionen sikrer, at der er passende
administrative procedurer pé plads og informerer
bestyrelsen i tilfaelde af, at der skal traeffes beslutninger
vedragrende brugen af den partielle interne model.

Det er risikostyringsfunktionen, der har ansvaret for, at
valideringer af modellen bliver gennemfort i
overensstemmelse med valideringspolitikken.
Risikostyringsfunktionen evaluerer labende og minimum
én gang arligt valideringspolitikken. Dette vil bl.a. ske pa
baggrund af en gennemgang af arets validering. | den
forbindelse bliver det ogséa vurderet, om valideringen
giver anledning til &endringer i den tilhgrende
modelandringspolitik.
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I Velliv har risikostyringsfunktionen videredelegeret selve
arbejdet med drift, modellering og validering. Som en
del af monitoreringen af modellen har Velliv nedsat en
modelkomite, som blandt andet orienteres ndr modellen
opdateres, eller der foretages aendringer til modellen.
Modelkomiteen drafter eventuelle effekter som en
opdatering eller aendring vil have pé resten af Vellivs
forretning og resultater. Risikostyringsfunktionen
bibeholder stadig det overordnede ansvar.

Konklusionen pé seneste valideringsproces for den
partielle interne model for levetid er, at den partielle
interne model stadig passer pa selskabets risikoprofil.

Mere information angdende den partielle interne model
kan findes i afsnit E4.

Vurdering af egen risiko og solvens

Bestyrelserne i henholdsvis Velliv og Velliv Foreningen
har vedtaget hver deres politik for vurdering af egen
risiko og solvens. Resultaterne af risikostyrings- og
kapitalstyringsprocesserne, inklusive en vurdering af om
standardformlen til beregning af selskabets
solvenskapitalkrav er passende, indgér i processen for
vurdering af egen risiko og solvens. Derved indgar Vellivs
vurdering af selskabets risici aktivt i selskabets
kapitalplanlaegning, som igen er et vaesentligt input i
tilretteleeggelsen af forretningens strategi samt
forretningens planlaegning.

Ved at vurdere mulige trusler mod selskabet samt
strategiske scenarier beslutter bestyrelserne hvilke
scenarier, som ber analyseres i forbindelse med
vurdering af egen risiko og solvens.

Ifalge politikken skal der minimum en gang arligt
udarbejdes en vurdering af egen risiko og solvens, der
skal sendes til behandling og godkendelse i de respektive
bestyrelser. Nar rapporterne er godkendt af
bestyrelserne, skal de senest 2 uger herefter sendes til
Finanstilsynet. De omstandigheder, som kan udlase
behovet for en ekstraordinaer rapport, er beskrevet i
politikken.

Koncerninterne outsourcingaftaler
Der er ikke outsourcet vaesentlige aktiviteter mellem
selskaber i koncernen.

B4 - Internt kontrolsystem
Koncernens risici handteres i risikostyringssystemerne i
Velliv Foreningen og Velliv.
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Internt kontrolsystem i Velliv Foreningen

Som en del af risikostyringssystemet har Velliv
Foreningen et internt kontrolsystem, der er tilpasset til
foreningens aktiviteter og tilknyttede risici og er med til
at sikre, at der findes en klar organisation, hvor roller og
ansvar er klart definerede, samt at der er en passende
funktionsadskillelse pa vaesentlige omrader. Hvor det er
muligt og effektivt, er der implementeret 4-
gjneprincipper.

| Velliv Foreningens interne kontrolsystem indgéar
processerne for haendelsesrapportering,
beredskabsplaner for krisestyring, vurdering af egen
risiko og solvens, risikovurderinger af vaesentlige
forandringer og risikoidentifikation. Desuden er der
etableret en compliancefunktion, risikostyringsfunktion
og Intern Audit funktion.

| Velliv Foreningen er der som fglge af aktiviteterne i
foreningen ikke etableret en aktuarfunktion. Denne
undtagelse er godkendt hos Finanstilsynet.

Internt kontrolsystem i Velliv

Vellivs interne kontrolsystem er en del af Vellivs
risikostyringssystem. Kontrolsystemet bestar dels af en
raekke veldefinerede hovedprocesser til risikostyring,
dels af principper for bl.a. funktionsadskillelse, for
anvisninger og befgjelser, for kontrol med outsourcing
og tredjeparter og for hdndtering af interessekonflikter.

Som led i et effektivt ledelsessystem efterlever Velliv en
ledelsesmodel med tre forsvarslinjer, som er en vigtig del
af en klar fordeling af roller og ansvar i organisationen.

Figur B4.1 illustrerer forsvarslinjerne i Velliv. Den ferste
forsvarslinje varetages af forretningen. Den anden
forsvarslinje varetages af felgende funktioner:
Risikostyringsfunktionen, compliancefunktionen og
aktuarfunktionen. Den tredje forsvarslinje varetages af
intern revision.

| overensstemmelse med det interne kontrolsystem i
Velliv er forretningen ansvarlig for sin egen daglige
proaktive risikostyring. Dette indebzaerer ogsé ansvar for
at tage emner op, hvor det er passende, samt for at
operere inden for de aftalte risikorammer. Dette
inkluderer indferelse og vedligeholdelse af effektive
kontroller samt overvagning af disse kontroller.

Vellivimplementerede i 2020 et Risikoambassader-
netveerk med henblik p3 at understotte
forretningsintegreret risikostyring i Velliv.
Risikoambassader-netvaerket har ingen
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beslutningskompetence, men har udelukkende en
rédgivende rolle i forretningen.

Det interne kontrolsystem er neermere beskrevet i afsnit
C5.

Figur B4.1 Forsvarslinjer i Velliv

Farste forsvarslinje

Forste forsvarslinje bestar af operationelle enheder i Velliv, som er ansvarlige for
risikostyring af egne aktiviteter, for at aktiviteterne er i overensstemmelse med de
vedtagne rammer for intern kontrol og risikostyring og er indenfor de vedtagne
graenser for risikotagning

Dette omfatter ansvaret for at identificere, male, overvage, styre og rapportere om alle
vaesentlige eller alvorlige finansielle og ikke-finansielle risici

Anden forsvarslinje

Anden forsvarslinje bestér af de lovpligtige neglefunktioner Aktuar-, Risikostyrings- og
Compliancefunktionen

Anden forsvarslinje stotter forste forsvarslinje i at forstd og handtere risici

Uafheengige kontrolfunktioner som gennem overvagning og radgivning sikrer, at alle
typer risici identificeres, males, overvages, styres og rapporteres

Tredje forsvarslinje

Tredje forsvarslinje bestér af den lovpligtige neglefunktion Intern audit. Dette er en
vafhaengig kontrolfunktion, som vurderer, om Vellivs interne kontrolsystem og andre
elementer af ledelsen og styringen er hensigtsmaessig og betryggende - herunder om
andre neglefunktioner fungerer hensigtsmaessigt

Intern auditfunktion varetages i Velliv af Intern Revision

Compliancefunktionerne i koncernen
Compliancefunktionerne i koncernen er uafhaengige
neglefunktioner oprettet i overensstemmelse med
kravene i Solvens lI-reguleringen.
Compliancefunktionerne skal give vuafhaengige
risikovurderinger om efterlevelse af relevant lovgivning
og branchestandarder samt interne regler.

Compliancefunktionernes ansvar er fastlagt i politikker,
som regulerer compliance. Der er en politik for Velliv
Foreningen og en politik for Velliv, som hver iszr er
vedtaget og revideres arligt af de respektive bestyrelser.

Compliancefunktionen i Velliv Foreningen
Foreningen har ansat en negleperson med ansvar for

compliancefunktionen. Ngglepersonen refererer til Velliv

Foreningens direktion, rapporterer til bestyrelsen om
status for efterlevelse af den finansielle lovgivning og
udarbejder arsplaner for aktiviteterne.

Compliancefunktionen i Velliv

Velliv har ansat en nagleperson med ansvar for
compliancefunktionen, som radgiver ledelse og
medarbejdere om efterlevelse af lovgivning,
markedsstandarder samt interne regler og rapporterer
om complianceemner direkte til direktionen. For at
kunne udfere funktionen effektivt, har
compliancefunktionen den nedvendige myndighed,
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ekspertise, adgang til de ngdvendige ressourcer samt
adgang til al relevant information.

For at kunne tilbyde Velliv uafthaengige vurderinger af,
om selskabet efterlever relevante regler og love samt
rédgive bestyrelse og direktion om betydningen af
lovaendringer, farer compliancefunktionen kontrol med
at:

o selskabet udarbejder og vedligeholder effektive og
tilstreekkelige styringsdokumenter (herunder szrligt
politikker, retningslinjer og forretningsgange)

o selskabet har effektive processer til handtering af
compliancerisici - herunder at forretningen har
processer, der effektivt understetter:

e overvagning af kommende ny og sendret
lovgivning,

e vurdering af lovgivningens betydning for
forretningen og

o tilpasning af forretningens aktiviteter til den
nye/aendrede lovgivning

o selskabet har tilstraekkelig systemunderbygning til
stotte for forretningens effektive handtering af
compliancerisici.

B5 - Intern Audit funktion

Velliv Foreningen koncernen har etableret en Intern
Audit funktion i overensstemmelse med kravene i
Solvens llI-reguleringen. Koncernens interne
auditfunktion ledes af en ansvarlig for neglefunktionen.

Koncernen har endvidere etableret intern revision i
overensstemmelse med danske regler herom. Den
interne revision ledes af en revisionschef, der er ansat af
bestyrelsen.

Da intern revision og Intern Audit i vid udstraekning har
sammenfaldende opgaver, er koncernens interne
revisionschef udpeget som ansvarlig for neglefunktionen
Intern Audit, og funktionerne udferes i praksis under ét.
N&r ikke andet er naevnt i det efterfalgende omfatter
begrebet "intern revision" sdvel den interne revision som
Intern Auditfunktionen, ligesom begrebet
"revisionschefen” omfatter savel revisionschefen som
den ansvarlige for naglefunktionen Intern Audit.

Revisionschefen kan - for at sikre relevant kompetence,
agilitet og vafhangighed - anvende assistance fra et
eksternt revisionsfirma til at udfere vaesentlige dele af
den interne revision.

Koncernens interne revision varetager sine
arbejdsopgaver pa baggrund af en funktionsbeskrivelse
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for intern revision samt en politik for Intern Audit, som er
godkendt af bestyrelserne i Velliv Foreningen og Velliv.
Disse retningslinjer fastleegger formal, omfang,
organisation, myndighed, uafhangighed, faglig
kompetence, fortrolighed, ansvar, rapportering og
opfelgningsaktiviteter i koncernens interne revision.

Arbejdsdelingen mellem koncernens interne revision og
ekstern revision er fastlagt i en revisionsaftale, hvor
intern revision har ansvaret for operationel revision, og
ekstern revision har ansvaret for udferelsen af finansiel
revision til brug for pategning af drsregnskabet.
Bestyrelserne har séledes besluttet, at koncernens
revisionschef ikke pategner arsregnskabet for koncernen
og for dens enkelte virksomheder.

Den &rlige interne revision skal fare til en konklusion om
det interne kontrolsystem, herunder afgivelsen af
konklusioner og oplysninger jf.
revisionsbekendtgerelsen. | samtlige selskaber i
koncernen udarbejdes arligt et revisionsprotokollat til
brug for det bestyrelsesmade, hvor &rsregnskabet
godkendes af bestyrelsen. Arsprotokollatet indeholder
konklusioner og oplysninger vedrerende den udferte
interne revision for det respektive regnskabsér.

Intern revisions vafhangighed og kompetencer

Intern revisions vuafhaengighed og objektivitet er
beskyttet af, at intern revision ikke er ansvarlig for - eller
har befgjelser til - at udfere operationelle kontroller eller
andre dele af kontrolmiljeet. Endvidere ma
revisionschefen og medarbejdere i intern revision ikke
deltage i opgaver, som kan bevirke, at revisionschefen
kommer i en situation, hvor vedkommende erklzrer sig
om eller oplyser om forhold eller dokumenter, som
revisionschefen eller medarbejderne har udarbejdet
grundlaget for.

Da revisionschefen modtager assistance fra et eksternt
revisionsfirma til at udfere vaesentlige dele af den interne
revision, har bestyrelserne besluttet, at de skal
forhndndsgodkende ikke-revisionsydelser fra det eksterne
revisionsfirma. | Velliv behandler revisionsudvalget
godkendelsen af ikke-revisionsydelser fra det eksterne
revisionsfirma, jf. afsnittet "Intern revision i Velliv".

Anszettelse og afskedigelse af revisionschefen kan alene
foretages af bestyrelsen. Endvidere godkendes det arlige
budget og ressourcebehov for intern revision af
bestyrelsen. Koncernens interne revision fungerer
dermed vafhaengigt af den daglige ledelse.
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Den interne revisionschef bliver &rligt evalueret af
koncernselskabernes bestyrelser og den eksterne
revision.

Bestyrelserne foretager &rligt en vurdering af:

e den interne revisionschefs vuafhaengighed, objektivitet
og kompetence

e samarbejdet mellem intern revision og ekstern
revision

e intern revisions rapportering.

Den eksterne revision foretager tilsvarende arligt en
vurdering af:

e om de ifglge revisionsaftalen aftalte opgaver er udfert

e om den interne revision fungerer tilfredsstillende,
herunder hvorvidt den eksterne revision er blevet
bekendt med forhold, der enkeltvis eller tilsammen
afkraefter, at den interne revision fungerer uafhangigt
af den daglige ledelse.

Ekstern revision vurderer - ud fra vaesentlighed og risiko
pa de enkelte omrader - intern revisions arbejde,
herunder:

o hvorvidt arbejdet er udfert i overensstemmelse med
de af intern revision udarbejdede revisionsplaner mv.

e hvorvidt kvalitetsstyringen har veeret tilfredsstillende

e hvorvidt den udarbejdede dokumentation kan danne
grundlag for de foretagne konklusioner

e hvorvidt de udarbejdede rapporter og
revisionsprotokollater er i overensstemmelse med
underliggende arbejdspapirer

e hvorvidt der er foretaget tilstraekkelig opfelgning pa
relevante forhold.

Intern revision i Velliv Foreningen

Inden for rammerne af funktionsbeskrivelse, politik og
revisionsaftale er der etableret en revisionsplan for Velliv
Foreningen. Revisionsplanen fokuserer pa de forhold,
som er specifikke for forsikringsholdingvirksomheder,
herunder governance og kapitalforhold. Som det er
bestemt i revisionsbekendtgerelsen gennemgaér intern
revision endvidere regnskabsafleeggelsesprocessen.

Intern revision i Velliv

Inden for rammerne af funktionsbeskrivelse, politik og
revisionsaftale, er der etableret en revisionsplan for Velliv
og dette selskabs dattervirksomheder. Revisionsplanen
fokuserer pa felgende hovedomrader:

o Vasentlige forretningsmaessige processer og interne
kontroller heri
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e Forretningsunderstettende processer og interne
kontroller heri, herunder IT

o Kapitalforhold

e Governancesystemet, herunder compliance-,
risikostyrings-, og aktuarfunktionerne

e Regnskabsafleeggelsesprocessen

Velliv har i overensstemmelse med lovgivningen
etableret et revisionsudvalg, der behandler en reekke
forhold vedrarende den interne revision i Velliv, inden
bestyrelsen behandler og godkender disse. Det drejer sig
bl.a. om den interne revisionsplan, det arlige budget og
ressourcebehov for Vellivs interne revision, samarbejdet
mellem intern revision og ekstern revision samt intern
revisions rapportering. Revisionsudvalget i Velliv vurderer
endvidere den interne revisionschefs uafhaengighed,
objektivitet og kompetence.

B6 - Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen er en uafhaengig negglefunktion
oprettet i overensstemmelse med kravene i Solvens IlI-
reguleringen. Det er aktuarfunktionens overordnede
formal at sikre, at opgerelsen af de forsikringsmaessige
henseettelser er betryggende, samt at vurdere og udtale
sig om den overordnede tegningspolitik og selskabets
genforsikringsarrangementer. Derudover skal
aktuarfunktionen bidrage til en effektiv gennemferelse af
risikostyringssystemet.

Aktuarfunktion i Velliv Foreningen

Velliv Foreningen har som felge af foreningens
aktiviteter ikke etableret en aktuarfunktion. Velliv
Foreningen ansager arligt om godkendelse til undtagelse
for aktuarfunktionen hos Finanstilsynet og har for 2020
faet tilladelse til ikke at etablere en aktuarfunktion.

Aktuarfunktion i Velliv

Aktuarfunktionens ansvar er fastlagt i
funktionsbeskrivelsen samt i relevante politikker, som er
udarbejdet i henhold til geeldende bekendtgerelse om
ledelse og styring af forsikringsselskaber.

Vellivs aktuarfunktion er ansvarlig for at:

o Koordinere beregningen af forsikringsmaessige
hensaettelser

o Sikre, at de metoder, underliggende modeller og
antagelser, der anvendes og leegges til grund ved
opgerelsen af forsikringsmaessige hensaettelser i bade
regnskabs- og solvensbalancen, er betryggende

e Vurdere tilstraekkeligheden og kvaliteten af de data,
der benyttes til opgerelsen af forsikringsmaessige
hensaettelser
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e Sammenligne bedste sken med de hidtidige
erfaringer

o Informere direktionen om, hvorvidt opgerelsen af de
forsikringsmaessige hensaettelser er troveerdig og
fyldestgerende

e Fore tilsyn med beregningen af de forsikringsmaessige
henszettelser i de szrlige tilfaelde, hvor data ikke er
tilstreekkelige, og det derfor er ngdvendigt at anvende
approksimationer

o Afgive udtalelse om den overordnede tegningspolitik

o Afgive udtalelse om, hvorvidt
genforsikringsarrangementerne er betryggende

e Bidrage til den effektive gennemferelse af
risikostyringssystemet, navnlig med hensyn til de
modeller, der ligger til grund for beregningen af
solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet

Risikostyringsfunktionen har uddelegeret arbejdet med
drift, modellering og validering af den partielle interne
model for levetidsrisiko til aktuarfunktionen, jf.
modelandringspolitikken og valideringspolitikken.
Risikostyringsfunktionen bibeholder stadig det
overordnede ansvar, og ferer kontrol med, at den
udferende enhed varetager de uddelegerede opgaver
tilfredsstillende.

Aktuarfunktionen er en del af anden forsvarslinje og
referer til direktionen om aktuarfunktionsemner. Den
ansvarlige nagleperson skal opfylde de til enhver tid
geldende krav til egnethed og haderlighed, som
beskrevet i afsnit B2.

Aktuarfunktionen har tilstraekkelig bemyndigelse og
ressourcer, der er nedvendige for, at funktionen kan
varetage sine ansvarsomrader. Mere specifikt kan
aktuarfunktionen udfere sine opgaver pé eget initiativ i
alle dele af virksomheden, ligesom aktuarfunktionen ma
kommunikere med alle ansatte og har adgang til alle
arkiver og dokumenter, som er nedvendige for at udfere
funktionens opgaver. Aktuarfunktionen ma endvidere
inddrage forretningens specialister i det omfang, det er
nedvendigt for at udfere aktuarfunktionens aktiviteter.

Mindst én gang om aret skal aktuarfunktionen indberette
sine konklusioner og anbefalinger til direktionen og
bestyrelsen. Aktuarfunktionens rapport omfatter alle
vaesentlige aktiviteter, der er foretaget af
aktuarfunktionen siden sidste rapport. Rapporten
indeholder resultater, beskrivelse af identificerede
afvigelser samt en opfaelgning pa sidste ars anbefalinger.
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B7 - Outsourcing

Koncernen beerer fuldt ud ansvaret for outsourcede
aktiviteter, hvad enten der er tale om vaesentlige
aktivitetsomrader eller ej.

Outsourcing i Velliv Foreningen

Velliv Foreningen er som forsikringsholdingvirksomhed
ikke omfattet af regler om outsourcing og har derfor ikke
vedtaget en sarlig politik til regulering af omradet.

Outsourcing i Velliv

Outsourcing af vaesentlige aktiviteter i Velliv er reguleret
i en politik, der er vedtaget af selskabets bestyrelse.
Politikken indeholder blandt andet en beskrivelse af de
risici, der er forbundet med outsourcing, herunder:
Strategiske, operationelle, compliancemaessige og
okonomiske risici samt specifikt opharsrisiko.

Selskabets overordnede strategiske mal med
outsourcing er bl.a. at holde fokus pa selskabets
kerneforretning og at realisere selskabets strategi om
distribution af forsikrings- og pensionsprodukter
gennem flere salgskanaler (multidistribution). Det er
ogsa vigtige mal at opna besparelser ved at udnytte
stordriftsfordele samt at fa sterre adgang til ressourcer
og kompetencer.

Forud for outsourcing foretager og dokumenterer
selskabet en vurdering af, om det aktivitetsomrade, der
patankes outsourcet, er et vaesentligt aktivitetsomrade.
Selskabet underseger i den forbindelse, om leveranderen
har den ngdvendige evne og kapacitet til at kunne
varetage aktiviteten pa vegne af selskabet.

Selskabet sikrer, at outsourcing af veesentlige
aktivitetsomrader ikke foregar pa en made, der kan
medfare vaesentlig forringelse af kvaliteten af selskabets
ledelsessystem eller uhensigtsmaessig foragelse af den
operationelle risiko. Outsourcing tilretteleegges pé en
made, som ikke forringer tilsynsmyndighedernes
mulighed for at kontrollere, at selskabet overholder sine
forpligtelser, eller som er til hinder for, at selskabet til
stadighed kan tilbyde forsikringstagerne en god service.

| forbindelse med kontraktindgéelse kraever selskabet, at
outsourcingleveranderen forpligter sig til at efterleve en
raekke krav og styringsdokumenter i Velliv - herunder
relevante politikker og retningslinjer. Selskabet sikrer
desuden, at leveranderen har tilstraekkelige
beredskabsplaner til at handtere nadsituationer eller
driftsforstyrrelser.

Det er selskabets bestyrelse, som traeffer den endelige
afgerelse om outsourcing af vaesentlige aktiviteter.
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Selskabet underretter i god tid Finanstilsynet om en
forestdende outsourcing af et vaesentligt
aktivitetsomrade og om eventuelle efterfalgende sterre
forandringer omkring outsourcingen af vaesentlige
aktivitetsomrader.

Velliv har i 2020 outsourcet fglgende vasentlige

aktivitetsomrader:

e Fondsadministration og investeringsmandater -
outsourcing til Nordea Investment Management AB
Danmark, en filial af Nordea Investment Management
AB (hjemmehgrende i Sverige)

e Formidling af pensions- og forsikringsprodukter -
outsourcing til Nordea Danmark, en filial af Nordea
Bank Abp (hjemmehgrende i Finland)

e |T services - outsourcing til Nordea Danmark, en filial
af Nordea Bank Abp (hjemmehgrende i Finland)

e Opgaver i forbindelse med Intern revision -
outsourcing til Ernst & Young (hjemmehgrende i
Danmark)

e Administration af gruppelivsprodukt - outsourcing til
Administrationsselskabet Forenede Gruppeliv A/S
(hjemmehgrende i Danmark)

e Opgaver forbundet med portefeljeadministration -
outsourcing til Panda Connect Danmark ApS
(hjemmehgrende i Danmark)

e |T-services og infrastruktur — outsourcing til
Cognizant World-Wide Ltd. (hjemmehgrende i
England)

e Cloud Services - outsourcing til T-systems Nordic A/S
(hjemmehgrende i Danmark)

e Cloud Services - Outsourcing til Amazon Web
Services, Inc. - hjemmehorende i Delaware.
Kontrakten er cosigned af Amazon Webservices
EMEA SARL hjemmehgrende i Luxembourg og
ydelserne leveres intra-EU med infrastruktur i
Frankfurt, Tyskland.

e |T-Infrastruktur/Cloud Services — outsourcet til Oracle
ApS (hjemmehgrende i Danmark)

e Drift af mainframe - outsourcet til IBM ApS
(hjemmehgrende i Danmark)

Bestyrelsen har godkendt at felgende vaesentlige

aktivitetsomrader tillige bliver outsource med i

krafttraeden 1. kvartal 2021.

e Infrastruktur og drift af Simcorp Dimension
Fondsadministration - outsourcet til Simcorp A/S

(hjemmehgrende i Danmark)
o Drift af Collateral Management - outsourcet til
Danske Bank A/S (hjemmeharende i Danmark)
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B8 - Andre oplysninger
Der er ikke andre vaesentlige oplysninger om
ledelsessystemet.
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C - Risikoprofil

Koncernens risici bestér af de risici, som Velliv
Foreningen og Velliv er eksponeret overfor.

Velliv Foreningens risici bestdr af markedsrisici, der
knytter sig til foreningens investeringsaktiviteter,
operationelle risici og indirekte risici fra Velliv.
Sterstedelen af koncernens solvenskapitalkrav stammer
séledes fra Velliv, der udger godt 90 % af det samlede
solvenskapitalkrav pa 8,3 mia. kr.

Velliv er eksponeret over for risici, der omfatter
forsikrings-, markeds-, modparts-, likviditet- og
operationelle risici samt forretnings- og strategiske
risici. Markedsrisici er de risici, der bidrager mest til
Vellivs solvenskapitalkrav, hvilket iszer ses inden for aktie-
og kreditspaend. Markedsrisici udger cirka 66 % af
solvenskapitalkravet. Solvenskapitalkrav for Velliv opgjort
pr. risikotype kan findes i afsnit E. Risikostyring foregéar
som led i Vellivs risikostyrings- og kontrolsystem, der er
beskrevet i afsnit B3.

C1 - Forsikringsrisici
Koncernens forsikringsrisici er udelukkende knyttet til
Velliv.

Forsikringsrisici defineres som risiko for tab eller en
negativ eendring i vaerdien af de forsikringsmaessige
hensaettelser. £ndringen i vaerdien af de
forsikringsmaessige hensaettelser kan vaere resultatet af
en a&ndring i niveau, tendens eller volatilitet i
levetidsforbedringer, dedeligheds-, invaliditets- og
genkebshyppighed eller hyppighed i overgang til
fripolice. £ndringen i veerdien kan ogséa veere et resultat
af @&ndringer i omkostninger.

Forsikringsrisici kan opdeles i biometriske risici og ikke-
biometriske risici. Biometriske risici bestar af
dedeligheds-, levetids- og invaliditetsrisici. Samlet udger
de biometriske risici cirka 30 % af forsikringsrisici. De
ikke-biometriske risici omfatter risici fra
policetageradfeerd, omkostningsrisici og katastroferisici.
Generelt opleves det, at genkebs- og fripolicerisikoen
vaegter hgjere hvert ar, mens dedeligheds- og
levetidsrisici veegter lavere. Denne udvikling skyldes
stigningen i andelen af Vellivs bestand, der har
markedsrenteprodukter. For markedsrenteprodukter
geelder det, at levetidsrisici i hajere grad patages af
forsikringstagerne, mens risici vedregrende
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policetageradfaerd udger en markant del af
solvenskapitalkravet for markedsrente uden garanti.

Figur C1.1 Solvenskapitalkrav, forsikringsrisici opdelt efter
risikotype pr. 31. december 2020 for Velliv

nvaliditetsr
Omkostningsrisici, 2,3%
Genkeb- og fripolicerisici, 66,9%

m Katastroferisici, 0,6%

Maling og analyse af forsikringsrisici

Forsikringsrisici kontrolleres hovedsageligt ved hjzelp af
aktuarmetoder, dvs. via tariffer, regler for antagelse af
kunder, genforsikringskontrakter og stresstests.
Erfaringsanalyse og benchmark udferes mindst én gang
arligt for hver type forsikringsrisici.

Markedsvaerdiparametrene opdateres arligt for hver
risikotype, og der udarbejdes valideringsrapporter, som
sikrer at de anvendte metoder og antagelser stadig er
rimelige. Valideringsrapporterne godkendes blandt
andet af den ansvarshavende aktuar, inden de
opdaterede parametre tages i anvendelse.

Dedelighed/Levetid

Levetidsrisici opstér fra livrenter under udbetaling.
Risikoen bestér i, at Velliv kan lide et tab som falge af, at
policetagerne lever leengere end forventet.

Degdelighedsrisici vedrgrer risikoen for, at flere
policetagere med livsforsikring der end forventet.
Livsforsikring omfatter her bade dedsfaldssummer og
lebende udbetalinger til efterladte.

Udviklingen i samfundets dedelighed overvages til
stadighed for at sikre, at det geeldende
dedelighedsgrundlag er betryggende. Den observerede
grundlagsdedelighed er beregnet ud fra nyere historisk
data for den fulde bestand og sammenlignet med
Finanstilsynets dedelighedsbenchmark. Dedeligheden i
Vellivs bestand afviger fra Finanstilsynets
dedelighedsbenchmark ved opdateringen i 2020.
Benchmarket for levetidsforbedring fra Finanstilsynet
anvendes som bedste skgn for levetidsforbedringen i
bestanden.
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Velliv opdaterer sit observerede dedelighedsgrundlag
hvert ar for at falge op pé &ndringen i forventet
levealder. For nye kunder bliver
dedelighedsforudsatningerne opdateret pa
pensioneringstidspunktet, hvilket reducerer selskabets
levetidsrisiko.

Invaliditet

Invalidedakning omfatter invalidesummer, lgbende
ydelser og premiefritagelse ved tab af erhvervsevne.
Risikoen forbundet hermed er, at Velliv kan lide et tab,
séfremt hyppigheden og varigheden af skader er starre
end forventet.

Parametrene vedrgrende invaliditet vurderes hvert ar.
Vurderingen baseres pa en scenariemodel, der inkluderer
reaktivering samt forleb i offentlige ydelser under
invaliditeten. Revurdering af parametrene baseres pa
observationer af hele bestanden inddelt efter type af
invaliditet og leengde af ophold i tilstandene i modellen.
For sa vidt angar betydningen af offentlige forlgb er
nationale data inddraget.

Omkostninger

Velliv tilstreber at holde omkostningerne sa lave som
muligt. Forskellige faktorer kan dog fere til, at de faktiske
omkostninger stiger. Omkostningsrisici vedrerer
situationer, hvor de opkraevede omkostningsbidrag ikke
kan daekke de faktiske omkostninger.

Policetageradfaerd

Policetageradfaerd bestér af genkab og overgang til
fripolice. Z£ndringer i policetagernes genkgbs- og
fripoliceadfeerd i gennemsnitsrentemiljeet kan potentielt
betyde @gede hensattelser, og i markedsrentemiljoet
kan det betyde lavere forventet indtjening.

Parametrene, der opdateres arligt, er afhaengige af
policens lgbetid og baseres pé observationer for hele
bestanden. Risikoen afbades ved lebende at sikre, at
produkterne opfylder kundens behov. Genkab
stresstestes hvert kvartal.

Risikokoncentration

Forsikringsbestanden bestar af private policer og
firmapolicer. Bestanden er varieret bade i demografi,
branche og geografi. Inden for bestanden er fa
firmakunder store nok til at udgere en geografisk
risikokoncentration. Risikoen mitigeres ved at Velliv har
tegnet en katastrofedaekning, jf. afsnit om genforsikring.
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Styring af forsikringsrisici

Administration af livsforsikring udferes i
overensstemmelse med politikken for
forsikringsmaessige risici. At kunne vurdere kundernes
risikoprofil er afgerende for at sikre en sund og sikker
forretning.

Fastlagte indtegningsprocedurer sikrer en fair
behandling af alle nye kunder og serger for at
beslutninger om antagelse eller afvisning af individuelle
risici treeffes pa et oplyst grundlag. Risici ved antagelse
er primeert baseret pa den forsikredes helbred. Kundens
helbred kan pavirke bade daekningens og preemiens
sterrelse.

Aktuarfunktionen papeger risici og laver anbefalinger om
antagelse af forsikringer samt forholder sig til politik for
forsikringsmaessige risici. Aktuarfunktionen gennemgér
politikken arligt, hvorefter den bliver godkendt af Vellivs
bestyrelse.

Reduktion af risici

Genforsikring

Vellivs genforsikringsprogram omfatter dedelighed,
invaliditet og katastrofe. Formélet med
genforsikringsprogrammet er at reducere
skadesvolatiliteten, stabilisere arets resultat og beskytte
mod forsikringsmaessige risikokoncentrationer og -
katastrofer. Nytegninger med stor, individuel
risikoeksponering tegnes med fakultativ genforsikring.
Mere specifikt er det personer, som har en risikosum der
overstiger den fakultative graense og dermed ikke er
fuldt ud daekket at genforsikringsprogrammet.

Genforsikringsprogrammet fornyes arligt og der tages i
denne forbindelse stilling til, om sammensatningen af
genforsikringsprogrammet stadig er passende. En
indikation for effektiviteten af
genforsikringsprogrammet fas ved at monitorere
hvordan forholdet mellem afgivne praemier og modtaget
kompensation for skader udvikler sig.

Risikovurderinger af vaesentlige forandringer

Ved vaesentlige forandringer afvikles en proces, hvis
formal er at identificere alle vaesentlige risici samt at fa
beskrevet mitigerende handlinger i forhold til de
identificerede risici og hvem der er ansvarlig for
gennemforslen af disse. Denne proces beskrives
yderligere i afsnit C5 om operationelle risici. Som led i
operationel risikostyring er der eksempelvis en
produktgodkendelsesproces for nye produkter.
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Risikoresultat

Forsikringstrisici overvages og vurderes pad manedsbasis.
Processen sikrer, at en uventet udvikling i biometriske
parametre eller policetageradfeerd opdages tidligt og
dette gor det muligt for Velliv at reagere rettidigt.
Tarifreguleringer udferes arligt.

Risikofglsomhed

Pavirkningen p& egenkapital og de forsikringsmaessige
henszettelser som folge af &ndrede intensiteter med
hensyn til dedelighed, levetid, invaliditet og
policetageradfeerd vurderes arligt. En aget levetid og
invaliditet forgger henszettelserne og har en negativ
effekt pa solvenskapitalkravet. Et fald i genkab i
gennemsnitsrentebestanden vil forege hensaettelserne
og medfare en negativ effekt pé solvenskapitalkravet. |
markedsrente vil et fald i genkeb medfere en stigning i
fortjenstmargen og dermed medfare en positiv effekt pa
solvenskapitalkravet. Pavirkningen pa egenkapitalen
ultimo 2020 nér dedeligheden og invaliditeten stresses
kan ses i tabel C1.1.

Tabel C1.1 Felsomhedsoplysninger pr. 31 december 2020 for
Velliv og Velliv Foreningen koncernen

Heaendelse Pavirkning pa egenkapitalen
Velliv Koncernen
Deodelighed (+10 %) -3 0
Dedelighed (-10 %) -24.289 -24.289
Invaliditet (+10 %) -26.521 -26.521
Rentestigning pa 50bp -5.254 -11.513
Rentefald 50bp -938 0
Aktiekursfald pé 12 %. -11.450 -139.039
Ejendomsfald pa 8 %. -8.437 -27.993

Solvenspositionen overviges labende og rapporteres
som minimum hver uge. Resultaterne ligger fornuftigt i
forhold til det fastsatte niveau i kapitalpolitikken.

Reverse stresstest udferes hvert kvartal og resultatet
indberettes til Finanstilsynet. Formalet med stresstesten
er at beregne partielle stress for et antal risici, for at
kunne vurdere hvilket niveau af stress, der medfarer, at
solvensgraden nar henholdsvis 125 % og 100 %. For
forsikringstrisici udfgres testen pa levetids-, genkabs- og
fripolicerisici. Resultaterne viser, at aendringer skal veere
vaesentlige, far Velliv bliver insolvent.

Special purpose vehicles

Velliv anvender ikke special purpose vehicles til
administration af forsikringsrisici.
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Andringer i risikoprofil
Der har ikke veeret nogen vaesentlige eendringer af de
forsikringsrisici, som Velliv har veeret udsat for i 2020.

C2 - Markedsrisici

Koncernens markedsrisici er knyttet til bdde Velliv
Foreningen og Velliv.

De folgende afsnit om risikoprofilen handler om Vellivs
risikoprofil. Under de relevante underafsnit er Velliv
Foreningens risici ogsa belyst.

Markedsrisici defineres som felsomheden af aktivernes
eller passivernes markedsveerdi med hensyn til
andringer i niveau eller volatilitet af markedspriser,
renter og andre relevante risikofaktorer.

| Velliv stammer markedsrisici fra
gennemsnitsrenteprodukter samt de
markedsrenteprodukter, hvor kunderne har en tilknyttet
garanti. Velliv baerer det skonomiske ansvar for, at disse
garantier kan opfyldes. Velliv har ved udgangen af 2020
lukket for nytegning af produkter med garanti.

Derudover genererer produkterne (bdde med og uden
garanti) et forventet fremtidigt overskud, som inkluderes
i Solvens ll-balancen. Desuden bidrager investering af
egenkapitalen og ansvarlige l&n ogsa til markedsrisici.

Markedsrisici méles og vurderes ud fra den besluttede
risikoappetit samt de fastsatte rammer og
placeringsgraenser. Resultatet af
markedsrisikomalingerne, baseret p& metoderne
beskrevet i dette afsnit, viser, at Velliv er
modstandsdygtig over for de udferte stress.

Styring af markedstrisiko

Styring af markedsrisici i Velliv er beskrevet i Politik for
investeringsomradet, som labende vedligeholdes og
godkendes af bestyrelsen. Denne suppleres af
retningslinjer og procedurer, som dakker forskellige
aspekter af markedsrisikostyringen.

Maling af markedsrisici

Malingen og styringen af markedsrisiko i Velliv udferes
ved at anvende flere supplerende metoder. Disse
omfatter eksponeringsmalinger af aktiver imod
placeringsgraenser, falsomhed og stresstest af aktiver og
passiver imod graenser samt Solvens |l-stresstest.

Eksponeringsmalinger

Vellivs Politik for investeringsomradet med tilhgrende
rammedokument specificerer minimum, neutral og
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maksimum placeringsgraenser pa tvaers af aktivklasserne
for hver underproduktkategori - bade for
gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukter. | de
tilfeelde, hvor gearing systematisk anvendes pa
aktivklasseniveau, vil dette fremg4 af
placeringsgraenserne som i neutral kan ligge over 100 %.
Overholdelse af disse placeringsgraenser kontrolleres
dagligt.

Politik for investeringsomrédet tillader investeringer
denomineret i valutaer, som ikke er danske kroner og
euro. For at styre risikoen ved valutabevaegelser
specificeres niveauer for valutaafdaekning af
investeringerne tilbage til danske kroner eller euro, med
en eksplicit investeringsramme for eksponeringen til
euro. Rammerne for valutaafdaekning kontrolleres
dagligt.

| Velliv Foreningen specificerer Investeringspolitik og
retningslinjer for investeringsforvaltningen minimum,
neutral og maksimum placeringsgraenser pa tvaers af
aktivklasserne. Disse placeringsgraenser kontrolleres
manedligt. Politikken specificerer ligeledes rammer for
renterisiko og for afdeekning af valutarisici, som ogsa
kontrolleres manedligt.

Stresstest og felsomhedsanalyser

| Velliv udferes stresstest og felsomhedsanalyser pa
ugentlig basis i en ALM-model (Asset Liability
Management).

Modellens resultater viser falsomheden i balancen ved
forskellige niveauer af aktie- og rentestress. Stressene
antages at vaere uafhangige. Dette kan anses som en
konservativ antagelse, da der dermed ikke er nogen
gevinst fra diversifikation.

For at sikre, at balancen forbliver robust under stressede
markedsvilkar, kontrolleres resultaterne mod en ramme.
Modellen stresser ogsa naglerenter og benyttes derfor
ogsa til analyse af rentescenarier.

| nedenstaende tabeller er der for henholdsvis Velliv og
Velliv Foreningen koncernen vist effekten pa
egenkapitalen af isolerede aendringer i renter (stigning
og fald) og svrige relevante finansielle risici.

Tabel C2.1 Falsomhedsoplysninger (DKKm) pr. 31 december
2020 for Velliv og Velliv Foreningen koncernen
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Haendelse Pavirkning pa egenkapitalen
Velliv Koncernen
Dgdelighed (+10 %) 0 0
Dedelighed (-10 %) -24 -24
Invaliditet (+10 %) -27 -27
Rentestigning pa 50bp -5 -12
Rentefald 50bp -1 0
Aktiekursfald pa 12 %. -1 -139
Ejendomsfald pa 8 %. -8 -28

Af ovenstaende scenarier er det scenariet med
aktiekursfald pa 12 %.-point der samlet set er det veerste
for bade Velliv og Velliv Foreningen. For dette isolerede
scenarie med aktiekursfald pa 12 %.-point vil
egenkapitalen falde med henholdsvis 11 mio. kr. i Velliv
og 139 mio. kr. i Velliv Foreningen.

Analyse af markedsrisici

Et overblik over Vellivs kilder til markedsrisici kan fas ved
at se pa resultaterne fra stress p& markedsrisici i
beregningen af solvenskapitalkravet. | figur C2.1 ses
solvenskapitalkravet for markedsrisici opdelt efter
risikotype for Velliv. Her fremgar det, at de sterste
bidragsydere er aktie- og kreditspaendsrisici. Hverken
Vellivs eksponering til markedsrisiko eller tilgangen til
maling har @ndret sig vaesentligt i lebet af 2020.

Figur C2.1 Solvenskapitalkrav, markedsrisici opdelt efter
risikotype pr. 31. december 2020 for Velliv

M Renterisici, 2,1%
Ejendomsrisici, 21,3%
Kreditspaendsrisici, 28,2%
Koncentrationsrisici, 0%
Valutarisici, 4,4%

B Type aktierisici, 15,7%
Type2 aktierisici, 28,3%

Figur C2.2 Solvenskapitalkrav, markedsrisici opdelt efter
risikotype pr. 31. december 2020 for Velliv Foreningen

M Renterisici, 3%
Ejendomsrisici, 0%
Valutarisici, 5%
Koncentrationsrisici, 0%

B Type 1 aktierisici, 24%
Kreditspaendsrisici, 10%

B Type 2 aktierisici, 59%

| modszaetning til ALM-modellen, som er naevnt ovenfor,
tager beregningen af det endelige solvenskapitalkrav
hgjde for korrelationen mellem de forskellige risikotyper.
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Aktierisici
Vellivs investeringer i aktier foretages i badde
gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukterne.

| gennemsnitsrenteprodukterne er Velliv eksponeret
mod fald i aktiekurser, da fald kan have indflydelse pa
muligheden for at kunne honorere garantierne.

Velliv er ogsa eksponeret mod fald i aktiekurser i
markedsrenteprodukter med garanti. Endvidere er Velliv
eksponeret mod fald i aktiekurser i
markedsrenteprodukter uden garanti, da et fald vil
pavirke den forventede fremtidige indtjening og dermed
det kapitalgrundlag, som indgar i beregningen af
solvensgraden.

Velliv Foreningen er ogsa eksponeret mod fald i
aktiekurser.

Kreditspaendsrisici

Kreditspaendet er et udtryk for det merafkast over
statsobligationsrenten, som en given kreditinvestering
giver til gengeeld for en hgjere konkurssandsynlighed.
Kreditspaendsrisikoen er sdledes et mal for et selskabs
tab, nar kreditveerdigheden af investeringerne forringes.

Velliv er eksponeret mod bevaegelser i kreditspaend via
investeringer i kreditobligationer. Der investeres i
kreditobligationer i bdde gennemsnitsrente- og
markedsrenteprodukterne, og selskabet pavirkes
dermed ved udsving i kreditspaend. En af de storste
bidragsydere til kreditspaendsrisiko er investeringerne i
danske realkreditobligationer.

Velliv Foreningen er ogsa eksponeret mod andringer i
kreditspeend som felge af investeringer i
realkreditobligationer og andre kreditobligationer.

Koncentrationsrisici

Koncentrationsrisici er et mal for den markedsrisiko, som
et selskab patager sig ved at koncentrere sine
investeringer i forhold til eksempelvis udsteder, modpart,
region eller branche.

Koncentrationsrisiko opstar konkret, hvis en stor del af
portefoljen investeres i for eksempel én aktie, eller hvis
en stor del af portefaljen - til trods for mange forskellige
individuelle investeringer - pavirkes af den samme
begivenhed eller tendens. Denne type risiko kan
reduceres ved at szette en gvre graense for sterrelsen af
individuelle investeringer eller summen af investeringer i
en szrlig kategori.
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Ud over de formelle begraensninger i Politik for
investeringsomradet inddrages koncentrationsrisikoen
under den lebende opbygning og tilretning af
portefaljerne i Velliv, s& der sikres en spredning af de
individuelle investeringer. For de mindre likvide
aktivklasser - ejendomme og skov, unoterede aktier og
infrastruktur - har Vellivs primaere fokus altid veeret at
konstruere portefgljer med en hgj grad af diversifikation.

Velliv investerer i alternative investeringer - dog kun
gennem fonde og kun i fonde med et
investeringsmandat med et stort antal underliggende,
individuelle aktiver samt en bred risikospredning. Den
brede spredning i de enkelte fonde i kombination med
en stor spredning pa tveers af forvaltere, typen af
underliggende investeringer, geografi, investeringsar
osv. resulterer i en vaesentlig spredning i portefeljen med
alternative investeringer. Denne tilgang giver ogsé starre
mulighed for at tilpasse portefaljen til trods for de
underliggende aktivers ofte lave likviditet.

Vellivs portefglje af ejendomsinvesteringer bestar stort
set kun af ejendomme, som ligger i Danmark. De mange
danske ejendomme kan siges at udgere en
koncentrationsrisiko. Samtidig udger danske aktier kun
en meget begraenset andel af aktieportefoljen, hvilket
reducerer eksponeringen mod dansk gkonomi. Inden for
ejendomsportefaljen er der ydermere en hgj grad af
spredning pa tveers af segmenterne (kontorer, butikker,
boliger og logistikejendomme) og en bred vifte af
individuelle ejendomme.

Velliv Foreningen har i kraft af aktiebeholdningen i og
[dngivningen til Velliv en anselig koncentrationsrisiko,
men tilstreeber herudover at begraense denne risiko ved
at diversificere de gvrige investeringer.

Renterisici

Vellivs renterisici stammer primeert fra investeringer i
rentebaerende instrumenter i produkterne med garanti.
Disse investeringer er hovedsageligt foretaget med
henblik pa at styre den renterisiko, som opstar p& grund
af varighedsforskelle mellem aktiver og passiver, jf.
afsnittet "Investeringer ud fra passiverne” nedenfor.
Rammerne kontrolleres som minimum méanedligt.

Velliv Foreningens renterisici stammer ligeledes primaert
fra investeringer i rentebaerende instrumenter, idet disse
dog er underlagt varighedsrammer. Rammerne
kontrolleres manedligt.

Ejendomsrisici

Velliv har investeret i kommercielle-, industrielle- og
beboelsesejendomme i sdvel gennemsnitsrente- som
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markedsrenteprodukterne. Sterstedelen af
ejendommene ligger i Danmark. Velliv er dermed
eksponeret mod udviklingen pé det danske
ejendomsmarked for sdvel prisudvikling som
tomgangsrater.

Velliv Foreningen har i beskedent omfang investeret i
ejendomme via en ejendomsfond.

Valutakursrisici

Valutakursrisiko opstar, ndr veerdien af aktiver
denomineret i en fremmed valuta beveeger sig som folge
af bevaegelser i valutakursen mellem danske kroner og
den fremmede valuta.

Velliv investerer pa tveers af alle produkter i aktiver
denomineret i mange internationale valutaer.
Sterstedelen af eksponeringen afdaekkes tilbage til
danske kroner eller euro, og den resulterende
valutakursrisiko er dermed begraenset. Danske kroner og
euro anses i denne sammenhang for at vaere ens, dog er
der fra 2020 indfert en samlet bestyrelsesramme for den
maksimale EUR/DKK-risiko for de portefaljer, hvor Velliv
selv beerer risikoen.

Velliv Foreningen investerer ligeledes i aktiver
denomineret i fremmed valuta. Sterstedelen af
eksponeringen afdaekkes tilbage til danske kroner i
henhold til fastsatte afdeekningsrammer, som
kontrolleres manedligt.

Styring af markedstrisiko

Markedsrisici styres af Politik for investeringsomrédet,
som lebende vedligeholdes og godkendes af
bestyrelsen. Denne suppleres af retningslinjer og
procedurer, som daekker forskellige aspekter af
markedsrisikostyringen. Saledes indgér felgende
elementer i styringen:

e Overvagning af eksisterende markedsrisikomal
o Overholdelse af prudent person princippet
e Investeringer ud fra passiverne

Overvagning

Status pa eksponeringsmalinger, inklusive eventuelle
overtraedelser af placeringsrammer, rapporteres til
direktionen manedligt og til bestyrelsen én gang i
kvartalet.

Resultaterne fra ALM modellen (felsomhedsanalyse og
stresstest) rapporteres til investeringsafdelingen,
risikostyringsfunktionen og direktionen. Eventuelle
overtraedelser skal uden ungdigt ophold bringes i orden
og indberettes til bestyrelsen kvartalsvis.
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Prudent Person princippet

Prudent Person princippet er en integreret del af
investeringsprocessen i Velliv. Solid og forsigtig styring
af investeringer og risici sikres gennem en
investeringsproces, som styrer faserne fra fastsaettelse af
aktiveammensaetningen via indkredsning af
investeringsmuligheder til praktisk portefaljeopbygning
og resultatovervagning og -vurdering.
Investeringsprocessen danner - sammen med
ledelsesstrukturen, som understotter
investeringsbeslutningerne - grundlaget for
opbygningen af alle portefaljer i Velliv.

Velliv anvender bade en bottom-up og en top-down
tilgang til prudent person princippet. Som en del af
bottom-up tilgangen understatter
udveelgelsesprocessen Vellivs evne til at overholde
kravene i prudent person princippet ved kun at investere
i aktiver, hvor Velliv pa forsvarlig vis kan identificere,
maéle, overvage, styre og kontrollere de resulterende
risici. De fire hovedelementer i udvalgelsesprocessen er:

o Due diligence af investeringen
Ved due diligence af investeringen efterpreoves
afgraensningerne og risiko/afkast-malssetningerne for
investeringsmandatet ved blandt andet at vurdere
investeringsfilosofien, investeringsprocessen,
integration af esg (environment, social and
governance), medarbejderne og historisk afkast savel
som risikostyringen og ledelsen hos potentielle
kapitalforvaltere. Derudover vurderes
samvariansen/korrelationen med andre investeringer i
de respektive aktivklasser.

o Operationel due diligence af kapitalforvalteren
Den operationelle due diligence bestar i en
overordnet vurdering af kapitalforvalteren, der bl.a.
omfatter selskabsinformationer, compliance, HR,
risikostyring, best execution, kontrol og godkendelse
af investeringer, handel og prisfastszettelse,
likviditetsstyring, dataleverancer, gkonomiske og
skattemaessige betragtninger, juridiske hensyn og
outsourcing.

e Operationelle krav
Vurdering af, om Vellivs minimumskrav overholdes
mht. stamdata, handel/afregning, prisning og
veerdifastsaettelse.

o Juridisk vurdering samt aftaler
Vurderingen af de juridiske aftaler i tilknytning til nye
investeringer omfatter bl.a. prospekt,
forvaltningsaftale, administrationsaftale,
aktionaeroverenskomst, formidlingsaftale og de
forhandlede forretningsbetingelser.
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Ved top-down tilgangen vurderes den enkelte portefolje
i sin helhed, og det sikres, at aktiverne under ét er
"prudent” og i overensstemmelse med malsatningen for
portefeljen. Vurderingen af den enkelte portefoljes
opfyldelse af kravet om at veere "prudent” sker i henhold
til en saerlig procedure, der omfatter felgende:

e Aktivsammensatningen
Specifikation af sammensatningen af forskellige
aktivklasser

o Risikoniveau og ~sammensatning
Specifikation af de forventede udsving i portefeljen og
de enkelte aktivklassers bidrag til den samlede risiko
for portefeljen.

o Forventet afkast og risiko
Specifikation og kommunikation til savel direktion,
bestyrelse og kunder af de forventede og realiserede
afkast- og risikokarakteristika baseret pa Vellivs
forudsaetninger om de langsigtede egenskaber for
aktiverne.

e Grundlaeggende risikoscenarier
De grundleeggende risikoscenarier beskriver den
forventede udvikling i portefaljen i et antal pa forhand
fastlagte risikoscenarier.

e Udvikling pa kort sigt i forhold til langsigtede
forudsaetninger
Vurdering af, om der er overensstemmelse mellem de
kortsigtede resultater og forventningerne til
aktivernes langsigtede egenskaber.

Investeringer ud fra passiverne

Hvor det er hensigtsmaessigt, reduceres renterisikoen
ved hjeelp af en investeringsstrategi baseret pa
passivernes rentefglsomhed. Malet er at reducere et
aktiv-passiv mismatch, alt imens der skabes et
investeringsafkast, som ger det muligt for Velliv at
opfylde eventuelle garantier samt imgdekomme
kundernes forventninger til kontorente. Renterisikoen
afdaekkes ved at anvende en kombination af obligationer,
renteswaps og renteswaptioner samt rentebaserede
futures.

Denne afdaekningsaktivitet overvages ngje, og en
afdaekningsrapport udarbejdes som minimum ugentligt.
Afdaekningsaktiviteten er omfattet af en ramme, og
afdaekningen foretages med det formal at overholde
denne ramme. Rammeoverskridelser pga.
markedsbevaegelser skal bringes pé plads uden ungdigt
ophold og skal indberettes til direktionen samt
bestyrelsen.

Rapport om solvens og finansiel situation 2020

Styring af markedsrisiko i Velliv Foreningen

| Velliv Foreningen styres markedsrisici af den af
bestyrelsen godkendte Investeringspolitik og
retningslinjer for investeringsforvaltningen.

Investering i infrastruktur

Velliv investerer i infrastruktur, dog kun gennem fonde.
Udveelgelsesprocessen ved
infrastrukturfondsinvesteringer er den samme som for
andre aktivklasser og felger en generel
udveelgelsesproces. Proceduren omfatter blandt andet
en analyse af de risici, som er forbundet med
investeringen, samt de begraensninger, der er relevante
for denne. | proceduren indgér analyser pé savel
portefolje- som fondsinvesteringsniveau omfattende
faktorer som sikkerhed, kvalitet, likviditet og rentabilitet.
| lighed med andre aktivklasser bliver investeringer i
infrastruktur lebende overvaget.

Velliv Foreningen har ikke investeret i infrastruktur.

C3 - Kreditrisici (modpartsrisici)

Til forskel fra kreditspaendsrisiko (som beskrevet i afsnit
C2) defineres modpartsrisici som risiko for tab p& grund
af misligholdelser fra modparter og debitorer.
Modparter omfatter bl.a. genforsikringsmodparter,
derivatmodparter, securitisationer samt udestaender fra
simple debitorer.

Vellivs bestyrelse har fastsat rammer for eksponeringen
mod de enkelte modparter, som kontrolleres dagligt.
Koncernens modpartsrisici monitoreres pa daglig basis
og stress-testes. Resultaterne viser, at selskabet er
modstandsdygtigt over for de udferte stress. Se resultat
af stresstest i tabel C2.1 ovenfor. Derudover anvendes
Solvens Il standardmodellen til opgerelse af kapitalbehov
i forbindelse med lgbende skan pé kapital og
solvensdaekning samt koncentrationsrisiko for modpart
og udstedere.

Koncentrationsrisiko daekker over den yderligere risiko,
der er ved at veere serligt eksponeret mod en enkelt
modpart pé tveers af risikotyper. Velliv anvender en
veldiversificeret bestand af derivatmodparter, der ikke
giver anledning til seerlig behandling af nogen
modparter. Den bestyrelsesgodkendte Politik for
investeringsomradet indeholder en positivliste over
godkendte finansielle modparter herunder en maksimal
eksponering mod de respektive modparter.

Koncernen har modpartsrisici i form af sine

kontantbeholdninger i pengeinstitutter og indgaede
derivatkontrakter med finansielle modparter. Langt
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sterstedelen af derivatkontrakterne handles dog under
aftaler, som sikrer gensidig sikkerhedsstillelse. For
yderligere at begranse modpartsrisikoen har koncernen
valgt banker med hgj kreditveerdighed som modparter.
Modparter ved handler med ikke-barsnoterede afledte
finansielle instrumenter er daekket af ISDA og CSA
aftaler, der blandt andet indebaerer, at positive og
negative markedsvaerdier pa forskellige kontrakter med
samme modpart vil blive modregnet i tilfeelde af en
kredit-event, hvor modparten ikke laengere kan
overholde sine forpligtelser. Der er daglig
sikkerhedsstillelse i form af kontanter eller hgjt ratede
statsobligationer som i tilfeelde af en kredit-event vil
blive modregnet i en eventuel samlet positiv eller negativ
markedsvzaerdi pad handlerne. Dermed er den effektive
modpartsrisiko fra derivatkontrakter begraenset.

C4 - Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko defineres som risikoen for ikke at kunne
opfylde likviditetsforpligtelser ved forfald eller kun at
kunne opfylde forpligtelser ved en meromkostning.

Likviditetsrisiko opstar bade pa grund af
investeringsaktivers manglende likviditet
(markedslikviditetsrisiko) og p& grund af aendrede
pengestremme for forpligtelserne som et resultat af
e&ndrede skadeskrav, udleb og genkab
(finansieringslikviditetsrisiko). Likviditetsrisiko kan ogsa
opsté som folge af betalinger, der pavirker
likviditetsbehovet pa kort sigt.

Maling af likviditetsrisici

Likviditetsrisiko bliver i Velliv hovedsageligt vurderet ud
fra langsigtede likviditetsfremskrivninger og
likviditetsscoring af investeringsaktiverne.
Maleteknikkerne i forbindelse med likviditetsrisikoen har
ikke aendret sig i lebet af 2020. Bestyrelsen fastsaetter
likviditetsrisikoappetitten.

Likviditetsfremskrivninger

Velliv udfarer &rligt langsigtede
likviditetsfremskrivninger pa bade forpligtelser (opdelt
pa starre produktgrupper) og aktiver for at analysere og
vurdere det fremtidige likviditetsbehov péa savel kort sigt
som lang sigt og bade under normale og stressede
markedsforhold. Resultaterne viser, at Velliv er
modstandsdygtig over for de udferte stress.

Likviditetsscoring

Alle investeringer, der statter op om forpligtelserne over
for forsikringstagerne, tildeles en likviditetsscore for at
sikre, at likviditetsprofilen pa eventuelle nye
investeringer passer ind i likviditetsprofilen for den
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pagzeldende portefalje. Likviditetsscoren bliver
efterfalgende revurderet som en del af overvagningen.

Styring af likviditetsrisici

Likviditetsrisikoen for de enkelte portefaljer begreenses
ved fastsaettelse af rammer for fordelingen af
investeringskapitalen pé likvide og mindre likvide
aktivklasser samt aktivernes gennemsnitlige
likviditetsscore.

Alternative investeringer har den laveste likviditet. Disse
investeringer foretages kun gennem fonde og kun i
fonde med et investeringsmandat med et stort antal
underliggende, individuelle aktiver samt en bred
risikospredning. Den resulterende spredning i
portefoljen giver flere muligheder for at tilrette
portefoljen til trods for de underliggende aktivers ofte
déarlige likviditet.

Velliv har likviditetsberedskabsplaner pé plads. De
beskriver, hvordan man skal hdndtere andringer i
forventede pengestremme (til- og udstremning), samt
hvordan man skal handle i en stresset likviditetssituation.
Disse beredskabsplaner tager hensyn til behovet for en
likviditetsbuffer og foreskriver sterrelsen og
udbygningen af en s&ddan buffer. Alternative
finansieringskilder og relaterede omkostninger er ogsa
omfattet.

Med en stor del af portefoljen i aktiver med hgj likviditet
og resten i mindre likvide aktiver - dog meget spredt -
vurderes likviditetsrisikoen i Velliv sammenfattende til at
vaere meget lav.

Likviditetsrisikoen i Velliv Foreningen vurderes ligeledes
som meget lav, da pengestremmene er enten meget
forudsigelige eller meget styrbare. Herudover er en
meget stor del af investeringsportefaljen placeret i
aktiver med hgj likviditet.

Stresstest og falsomhedsanalyser

Vellivs likviditetssituation under stressede forhold males
som en del af selskabets rammer for risikoappetit. En
kvartalsvis stresstest antager, at 20 % af de kunder, der
ikke modtager ydelser, forlader Velliv. Det testes, om de
mest likvide aktiver kan daekke tilbagekeb af depot, og
om de tilsvarende kraevede justeringer af
investeringsportefoljerne kan foretages, uden at der sker
overskridelse af rammerne fastsat i Politik for
investeringsomradet. Testen viser ingen vaesentlige
udfordringer i denne henseende.
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Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praamier
Vellivs forventede fortjeneste indeholdt i fremtidige
premier er, grundet opdatering af parametre i
markedsrenteprodukter med garanti, steget marginalt i
lebet af 2020 og udger pr. 31. december 2020 32 mio. kr.
Vellivs likviditetsfremskrivninger viser, at eendringer i
fremtidig preemie ikke har en vaesentlig effekt pa
selskabets likviditetsposition.

C5 - Operationelle risici

Ved operationelle risici forstas risikoen for direkte eller
indirekte tab som felge af utilstraekkelige eller fejlslagne
processer, personer, systemer eller udefrakommende
haendelser. | relation til kapitalkrav omfatter
operationelle risici tillige juridiske risici og
compliancerisici. Compliancerisiko er risikoen for, at
Velliv ikke efterlever lovgivning, interne regler og
anerkendte normer og standarder.

Koncernens operationelle risici handteres i
risikostyringssystemerne i Velliv Foreningen og Velliv.
Compliancerisici hdndteres gennem en rackke
kontrolprocesser samt via risikostyringsprocesserne i det
interne kontrolsystem - pa linje med @vrige
operationelle risici.

Velliv Foreningen handterer operationelle risici i
foreningen gennem proces for haendelsesrapportering
og beredskabsplanlaegning. Velliv Foreningen modtager
rapportering om niveauet af haendelser af vaesentlig
karakter i Velliv.

Det vurderes, at der ikke er en szerlig koncentration af
operationelle risici pa koncernniveau.

Resten af afsnit C5 omtaler forhold i Velliv for
operationelle risici.

Identifikation, handtering og méling af operationelle
risici

Operationelle risici er iboende i alle organisationens
aktiviteter og i al interaktion med eksterne
samarbejdspartnere. Identifikation og handtering af
operationelle risici er en daglig aktivitet for forretningen
i Velliv og er en pro-aktiv disciplin, som forudsaetter
traening og opmaerksomhed pa risici fra alle
medarbejdere pa tveers af organisationen. Velliv har
etableret en raekke processer, som indgér i det interne
kontrolsystem. Processerne er med til at sikre, at
forretningen tager stilling til de operationelle risici, der
knytter sig til deres forretningsaktiviteter:
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e Hzaendelser og sikkerhedsbrister hdndteres straks for
at minimere skadevirkninger heraf. Det sikres, at
opstdede haendelser har passende handterende
handlinger tilknyttet de opstdede haendelser, og alle
haendelser registreres og monitoreres i et samlet
register

e Forretningens operationelle risici og tilherende
kontroller vurderes &rligt gennem en proces for selv-
evaluering af risici og kontroller (SERK). Processen er
designet til at forege opmaerksomheden pé
operationelle risici i forretningens aktiviteter,
herunder tilknyttede kontroller og risikohandterende
aktiviteter

e Alle vaesentlige forandringer i Velliv hdndteres pa en
ensartet og disciplineret made i selskabets proces for
risikovurdering af vaesentlige forandringer. Processen
anvendes ved nye eller vaesentligt eendrede produkter,
services, markeder, processer, it-systemer og store
a&ndringer i aktiviteter eller i organisationen.

Afhaengigheder mellem risici vurderes ved at analysere
menstre i haendelsesrapporteringen, resultater fra selv-
evalueringen af risici og kontroller og anbefalinger fra
intern revision.

Til handtering af pludseligt opstaede kriser, som folge af
realiserede risici sdsom hacker- eller cyberangreb,
terrorangreb, epidemier, brand, naturkatastrofer o.l. har
selskabet en krisestyringsplan, som sikrer selskabets
fortsatte drift. Planen vedligeholdes lgbende og testes
mindst en gang éarligt.

Metoder for méling af operationel risiko i koncernen har
ikke @ndret sig vaesentligt i 2020.

Vasentlige risici og risikohdndterende indsatser
Velliv er eksponeret overfor direkte eller indirekte tab,
som folge af utilstraekkelige eller fejlslagne processer,
personer, systemer eller udefrakommende haendelser.
De vaesentligste operationelle risici i Velliv er i