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Velliv Foreningen fmba er en forening for kunderne i
Velliv, Pension & Livsforsikring A/S (Velliv). I 2018 blev
foreningen hovedejer af medlemmernes pensionsselskab
og skiftede i den forbindelse navn fra Norliv - Foreningen
for kunder i Nordea Liv & Pension til Velliv Foreningen.
Foreningen udbetalte for fgrste gang bonus og

almennyttige uddelinger blev ligeledes pabegyndt.

Stgrre kundeeje i Velliv blev gennemfgrt

Medio april 2018 erhvervede Velliv Foreningen yderligere
45 % af aktiekapitalen i Velliv med Nordea Life Holding AB
(Nordea) som selger. Gennem erhvervelsen har
foreningen opndet en samlet ejerandel pa 70 % samt

bestemmende indflydelse i selskabet.

Foreningen blev derved savel en erhvervsdrivende
forening som en forsikringsholdingvirksomhed, der er
moderselskab i Velliv koncernen. Erhvervelsen blev

gennemfgrt efter godkendelse fra Finanstilsynet.

Der er indgaet aftale mellem Velliv Foreningen og Nordea
om, at Velliv i de kommende ar, gennem et aktietilbagekgb
rettet mod Nordeas aktier, kgber de resterende 30 % af
aktierne, der derefter annulleres. Aktietilbagekgbet
tilretteleegges under hensyntagen til, at selskabet fortsat

opretholder en solid solvensposition.

Udviklingen i retning af stgrre kundeeje af selskabet
viderefgres, og Velliv Foreningen har planlagt at blive

eneejer af Velliv inden for en kortere arraekke.

Foreningen endrede navn
Det indgar i aftalegrundlaget med Nordea, at selskabet

Nordea Liv & Pension skulle aendre navn senest medio
oktober 2018. Det blev valgt at sendre navnet til Velliv,
Pension & Livsforsikring A/S, og foreningen fandt det
naturligt at synligggre forbindelsen mellem selskabet og

foreningen ved, at foreningen skiftede navn fra Norliv -

Foreningen for kunder i Nordea Liv & Pension til Velliv

Foreningen. Navnezndringen fandt sted 1. oktober 2018.

Demokratisk styringsmodel blev vedtaget

Pa mgdet i foreningens repraesentantskab i april 2018 blev
der vedtaget en  styringsmodel, der  sikrer
repraesentantskabet indflydelse pd udviklingen i
medlemmernes pensionsselskab Velliv.
Repreesentantskabet indstillede seks ud af selskabets otte
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer, der

efterfglgende blev valgt pa selskabets generalforsamling.

Repraesentantskabet har vedtaget en politik for aktivt
ejerskab, der fastleegger malsaetninger og rammer for
foreningens ejerskab af Velliv. Politikken er offentliggjort

pa foreningens hjemmeside vellivforeningen.dk.

Medlemsbonus udbetalt for fgrste gang

Foreningens repraesentantskab besluttede pa baggrund af
overskuddet i regnskabet for 2017 at udlodde en kontant
bonuspulje pd 368 mio. kr. til medlemmerne samt at

afsaette et belgb til almennyttige uddelinger pa 92 mio. kr.

Bonusmodellen betyder, at medlemmerne fir en bonus,
der beregnes som en procentdel af deres
pensionsopsparing i Velliv. Medlemmer med en lille
opsparing eller medlemmer med rene

forsikringsordninger modtog en bonus pa 125 kr.

Medlemmerne modtog meddelelse om bonus i april 2018.
Bonus blev derefter udbetalt kontant til medlemmernes
NemKonti fra slutningen af maj maned. Foreningen har
modtaget mange positive henvendelser fra tilfredse

medlemmer efter bonusudbetalingen.

Fuld gang i almennyttige uddelinger
Velliv Foreningens almennyttige indsats er fokuseret pd at

forbedre danskernes mentale sundhed gennem indsatser
mod stress og symptomer pa depression, angst og

sgvnlgshed. Foreningen har oplevet betydelig interesse for
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at sgge midler og har i 2018 stgttet 50 projekter med mere
end 38 mio. kr.

De forste uddelinger blev besluttet i slutningen af juni,
hvor en raekke mindre lokale initiativer opndede stgtte. I
september og december er der bevilget midler til
yderligere en raekke stgrre arbejdspladsprojekter og

forskningsprojekter.

Hgjere valgdeltagelse til repraesentantskabsvalg

Velliv Foreningen er demokratisk baseret, da
medlemmerne velger repraesentantskabet, som derefter
aftholder valg til bestyrelsen. I fgrste kvartal blev der
gennemfgrt valg i landets tre vestlige regioner. Der var
betydelig interesse for at opstille som kandidat, sd der blev

afholdt valg i alle regioner.

Valgdeltagelsen blev meget tilfredsstillende, da mere end
18.000 medlemmer afgav deres stemme, hvilket svarede til
en stemmeprocent pa over 11 %. Dette var en markant
forbedring i forhold til det foregdende valg i 2016 og

relativt hgjt for foreninger som Velliv Foreningen.

Pa det efterfglgende repraesentantskabsmgde var der valg
til fem poster i bestyrelsen. Peter Geemelke, Kent Petersen,
Cathrine Riegels Gudbergsen og Peter Lindholm Sgrensen
opndede genvalg, mens Finn Andersen blev nyvalgt.
Bestyrelsen Kkonstituerede sig derefter med Peter
Gaemelke som formand og Kent Petersen som

naestformand.

Ny investeringsstrategi fastlagt

Velliv Foreningens ggede ejerandel og forggede
investering i Velliv har forandret vilkarene for foreningens
investeringsvirksomhed. Foreningens formue udgjorde
ved udgangen af aret godt 8,5 mia. kr., hvoraf ca. 65 % er
investeret i datterselskabet Velliv. Denne investering er
langsigtet og strategisk og er forgget fra ca. 24 % af
formuen ved udgangen af 2017 som fglge af erhvervelsen
af yderligere 45 % af selskabet i 2018. Det indebar en
investering pa 3.510 mio. kr.,, der blev finansieret ved
reduktion af de likvide investeringsaktiver i obligationer,
kreditfonde og bgrsnoterede aktier. De mindre likvide
alternative investeringer blev efterfglgende ligeledes

reduceret.

Bestyrelsen har fastlagt en investeringspolitik for
foreningens  investeringsportefglje, der  omfatter
investeringsaktiverne bortset fra den strategiske
investering i Velliv. Portefgljen, der ved arets udgang
udgjorde ca. 2,9 mia. kr., investeres med henblik pa at sikre
et afkast, som inflationssikrer formuen. I de &r, hvor
malsetningen opfyldes, kan afkastet af den strategiske
investering fuldt ud anvendes til medlemsbonus og

almennyttige uddelinger.

Investeringspolitikken fastslar, at  investerings-
forvaltningen  sker  eksternt hos en  raekke
portefgljeforvaltere. Foreningens sekretariat har ansvaret
for udveelgelse af forvalterne samt for den overordnede
aktivfordeling (allokering). Investeringsstrategien
indeholder fglgende strategiske fordeling af portefgljen:
e 35 % obligationer og lan med hgj
kreditveerdighed (investment grade)
e 15 9% obligationer og lidn med lavere
kreditveerdighed (high yield)
e 35 % bgrsnoterede aktier

e 15 % alternative investeringer

I den fgrste kategori indgar et ansvarligt lan til Velliv.
Portefgljens risikoprofil er domineret af aktierisiko og er
aktuelt praeget af en lav renterisiko, hvilket ikke mindst
skyldes det ansvarlige lan. Aktieinvesteringerne er meget
likvide og kan derfor nedbringes hurtigt, hvis der gnskes
en risikoreduktion for eks. som fglge af Velliv-koncernens

solvensforhold.

Arsregnskabet for 2018 udviser et positivt resultat pa 167
mio. kr. mod 486 mio. kr. i 2017. Resultatet er lavere end
forventet ved arets start som fglge af et lavere afkast pa
finansmarkederne. Det samlede formueafkast udgjorde
2,3% inklusive afkastet af den strategiske investering i
Velliv.

Hovedparten af resultatet stammer fra aktieinvesteringen
i Velliv, der bidrog med 239 mio. kr. Kapitalforvaltningen
af foreningens investerings-portefglje gav et afkast pd -23
mio. kr. Investerings- og administrationsomkostninger
udgjorde henholdsvis 23 og 26 mio. kr. mod 35 hhv. 27
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mio. kr.i2017. Der er udbetalt 367 mio. kr. i kontant bonus

til medlemmerne.

Aktieinvesteringen i Velliv har, efter afskrivninger, givet et
afkast pa 6,4%, hvilket er tilfredsstillende i forhold til
risikoen og i overensstemmelse med foreningens
forventninger. Afkastet bestdr af en andel af selskabets
resultat, hvorfra der traekkes afskrivninger pa
immaterielle aktiver. Velliv Foreningen har i 2018

modtaget 280 mio. kr. i udbytte for regnskabsaret 2017.

Det samlede afkast pa investeringsportefgljen var negativt
med 0,8% efter investeringsomkostninger. Afkastet var
negativt pavirket af uro og kursfald pd de finansielle

markeder i fjerde kvartal.

Det er relevant at sammenligne med det benchmark, der
anvendes som sammenlignings-indeks i
kapitalforvaltningen. Benchmark var i fgrste halvar
sammensat af et high yield obligationsindeks, der vaegtes
med 60 %, og verdensindekset for aktier, der vaegtes med
40 %. Dette blev andret i forbindelse med fastleeggelse af
investeringsstrategien, hvor der fra 1. juli 2018, anvendes
et indeks af et dansk realkredit-obligationsindeks, der
veegtes med 50 % og verdensindekset for aktier, der

vaegtes med 50 %.

Det sammensatte benchmark har for aret som helhed givet
et negativt afkast pa 3,2%. Velliv Foreningen har opnaet et

hgjere afkast end benchmark.

Merafkastet skyldes, at afkastet pa obligationsportefgljen
pa 2,3 % var hgjere end obligationsindeksets afkast. Det
ansvarlige lan til Velliv bidrager veesentligt hertil. Desuden
har de alternative investeringer givet et afkast pa 6,4 %

Aktieafkastet var negativt med 7,5% mod aktieindeksets
negative afkast pa 5,4%. Det lave afkast skyldes den danske
aktieportefglje, der gav et afkast, der var vaesentligt lavere
end aktieindekset. Den globale aktieportefglije gav et
hgjere afkast end indekset som fglge af en relativt defensiv
profil, der ydede en god beskyttelse i forbindelse med
kursfaldene i slutningen af aret, samt en undervagtning af

emerging markets aktier.

Overskudsdisponering

Det foreslds at der udloddes 204 mio. kr. til bonus til
medlemmerne og 51 mio. kr. til almennyttige uddelinger.
Det samlede belgb overstiger arets resultat, og der

anvendes derfor en del af det overfgrte overskud.

Egenkapitalen ultimo regnskabsaret 2018 udggr 8.525
mio. kr. Udover selskabskapitalen pa 8.000 mio. kr. udggr
de frie midler 201 mio. kr. som er Foreningens overfgrte
overskud. Derudover er der pa egenkapitalen reserveret
325 mio. kr. til hhv. bonus pa 204 mio. kr. og almennyttige
uddelinger pa 121 mio. kr. De almennyttige uddelinger
bestar af uddelinger for regnskabsaret 2017 som endnu
ikke er uddelt til almennyttige formal, hvilket udggr 70
mio. kr., samt arets foresldede uddelinger pa 51 mio. kr. .
Ifglge foreningens vedtegter skal der foretages en
konsolidering af foreningens formue, sa den oprindelige
formue pa 8.000 mio. kr. inflationssikres. Ved arets udgang
udgjorde konsolideringskravet 8.193 mio. kr., hvilket er
overholdt.

UDVIKLINGEN I VELLIV

Den 17. april 2018 overtog Velliv Foreningen yderligere
45% af aktierne i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S
(Velliv), hvorefter foreningens ejerandel udggr 70%, og

Velliv er herefter et datterselskab til Velliv Foreningen.

Resultatet i Velliv for 2018 udgjorde 486 mio. kr. efter skat
mod 527 mio. kr. for 2017. Praeemieindtaegterne er hgjere
end forventet, mens de forsikringsmaessige
driftsomkostninger er pa niveau med 2017. Resultatet er
negativt pavirket af engangsomkostninger pa 110 mio. kr.,
der primeert vedrgrer udskillelsen af Velliv fra Nordea

koncernen, der var den tidligere majoritetsejer.

Velliv oplevede en vaekst 1 bruttopremierne
Preemieindbetalingerne for 2018 var 20,0 mia. kr,
svarende til en vaekst pa 6,1%. Den stgrste veekst er opnaet
i indskud pa firmaordninger, hvor praeemierne steg 10%
sammenlignet med sidste ar. De forsikringsmaessige
driftsomkostninger i selskabet var 642 mio. kr., hvilket er
9 mio. kr. lavere end i 2017. Omkostningerne er pa niveau
med 2017.
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Egenkapitalen i selskabet udgjorde 4.701 mio. kr. mod
4.615 mio. kr. sidste ar. Stigningen pa 86 mio. kr. skyldes
drets resultat fradraget udbytte udloddet vedrgrende
2017.

SAMFUNDSANSVAR

Velliv Foreningens bestyrelse har fastlagt en raekke
politikker og retningslinjer, der retter sig mod foreningens
aktiviteter som en reguleret
forsikringsholdingvirksomhed. Der er udarbejdet en
politik for samfundsansvar, der er offentliggjort pa

foreningens hjemmeside vellivforeningen.dk.

Velliv Foreningen og Velliv har offentliggjort en felles
rapport om samfundsansvar. Det fremgar af rapporten, at
foreningens almennyttige aktiviteter har et filantropisk
mal, der skal komme en bredere kreds i samfundet til gode.

Rapporten kan ses pa hjemmesiden vellivforeningen.dk.

Foreningens arbejde med ansvarlig investeringspraksis er
beskrevet i den fastlagte politik for ansvarlig
investeringspraksis, der kan findes pa hjemmesiden

vellivforeningen.dk. Velliv Foreningen vil i de kommende

ar arbejde videre med implementering af strategien.

BESTYRELSENS SAMMENSATNING

Foreningens bestyrelse er demokratisk valgt ved
afstemning i repraesentantskabet. Bestyrelsen har fastlagt
en politik for mangfoldighed i bestyrelsen, som er

offentliggjort pa
vellivforeningen.dk.

foreningens hjemmeside

Det fremgar af politikken, at der ikke ved bestyrelsesvalget
er mulighed for at pavirke bestyrelsens kgnsmaessige

sammensatning gennem opstilling af en kandidatliste.

Bestyrelsen bestar ved udgangen af 2018 af 5 maend og 2
kvinder, hvilket ikke helt opfylder politikkens méalsaetning
om mindst 30 %  repraesentation af det
underrepraesenterede kgn. Opfyldelse af malsaetningen vil
afheenge af Dbestyrelsesvalg 1 repraesentantskabet,

bestyrelsen straeber efter, at dette mal nas i 2022.

ORGANISATION 0G LONPOLITIK

Sekretariatets videnressoucer sikres ved rekruttering af
hgjt kvalificerede ledere og medarbejdere. Rekrutteringen
tilretteleegges blandt andet med udgangspunkt i, at
vaesentlige dele af opgaverne varetages af
samarbejdspartnere og eksterne konsulenter for at sikre

effektive administrative lgsninger.

Organisationen bestar af 8 medarbejdere, der varetager de
overordnede styringsfunktioner vedr.
medlemsadministration,  investeringsforvaltning  og
almennyttige uddelinger, herunder de tilknyttede
kommunikationsaktiviteter. Som forsikrings-
holdingvirksomhed har foreningen desuden tilknyttet
ngglefunktioner vedr. overholdelse af regel-grundlaget i
den finansielle lovgivning (compliance), risikostyring samt

intern revision

Der er fastlagt en Ilgnpolitik, der kan ses pa

vellivforeningen.dk.

Selskabsledelse mv.

Bestyrelsens rolle er at sgrge for en forsvarlig organisering
af foreningen og i den forbindelse pése, at foreningen ledes
betryggende og forsvarligt. Bestyrelsen har udstedt en
reekke politikker og retningslinjer samt instrukser til
direktionen om, hvilke dispositioner direktionen kan

treeffe uden godkendelse fra bestyrelsen.

Direktionens opgave er at varetage den daglige ledelse af
Foreningen. Direktionen rapporterer Igbende til
bestyrelsen vedrgrende den daglige udmgntning af
bestyrelsens politikker og retningslinjer samt sikrer, at
bestyrelsen er informeret om vesentlige forhold i
Foreningen af betydning for bestyrelsens kontrol med
overholdelsen af lovgivning samt interne politikker og

retningslinjer.

Direktionen har implementeret procedurer og kontroller
for veesentlige omrader i forhold til bogfgring og
rapportering. Dette inkluderer politikker for rapportering,
intern kontrol, IT-sikkerhed og compliance. Politikkerne er

med til at sikre direktionens og bestyrelsens gnske om
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steerke interne kontroller samt et steerkt

risikostyringssystem.

Kontrolmiljg
Direktionen har etableret et risikostyringssystem, hvor de

interne kontroller og politikker spiller en vaesentlig rolle.
Foreningens risikostyringssystem er forankret i hele
Foreningen og sikrer at vaesentlige risici er afdeekket bedst
muligt. Dette inkluderer at der identificeres, males,
overvages, handteres og rapporteres pa alle veasentlige

risici og deres konsekvenser for Foreningen.

Det interne kontrolsystem bestar af flere processer og
kompleksiteten i det interne kontrolsystem afspejler
Foreningens risici og kompleksitet. Det interne
kontrolsystem er med til at sikre, at ledelsen kan treeffe
vigtige  strategiske  beslutninger. Det  interne
kontrolsystem er med til at sikre, at der findes en klar
organisation, hvor roller og ansvar er klart defineret, samt
der er en passende funktionsadskillelse pa vaesentlige
omrader. Hvor det er muligt og effektivt, er der
implementeret 4-gjne principper. Der er outsourcet
vaesentlige omrader, og der sker lgbende opfglgning pa

outsourcingspartnerne, om de lever op til geeldende krav.

KONCERNENS KAPITALFORHOLD
Velliv Foreningen er finansiel holdingvirksomhed og
moderselskab i en finansiel koncern, der er underlagt

solvenskrav for pensionsselskaber.

Koncernen har opgjort et samlet solvenskrav, der ved
udgangen af 2018 udgjorde 7.879 mio. kr., hvoraf 7.188
mio. kr. vedrgrer datterselskabet Velliv. Koncernens
solvenskapital udggr 12.613 mio. kr. svarende til en
solvensgrad pa 160 %. Som fglge af, at Velliv Foreningen
forsti 2018 er blevet en forsikrings-holdingvirksomhed er
der ikke opgjort og oplyses sdledes ikke om solvenstal for

arene forud for 2018.

Foreningens bestyrelse har vedtaget en politik for
koncernens kapitalstruktur, hvori der er fastlagt en
malsetning for solvensgraden pd 140 %. Denne

malszetning er overholdt.

Koncernens kapital- og risikoforhold er narmere

beskrevet i rapporten om solvens og finansiel situation,

der offentligggres pa vellivforeningen.dk

REGNSKABSMASSIGE FORHOLD

Overgangen til forsikringsholdingvirksomhed medfgrer en
@ndring i de anvendte regnskabsprincipper, da foreningen
nu er omfattet af Lov om finansiel virksomhed samt
Bekendtggrelse = om  finansielle  rapporter  for
forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser nr.
937 og nr. 688 (regnskabsbekendtggrelsen), hvor
foreningen tidligere var omfattet af reglerne i

arsregnskabsloven.

Andringen i regnskabspraksis har blandt andet haft en
positiv indflydelse pa resultatet for 2017 med 27 mio. kr.,
hvilket er tilpasset i sammenligningstallene. Dette har gget
de frie midler, der er disponible for udlodning af bonus og

uddelinger.

Som fglge af at foreningen har erhvervet aktiemajoriteten
i Velliv, skal der endvidere fra 2018 afleegges et
koncernregnskab  efter  regnskabsbekendtggrelsens

bestemmelser

Der er ikke ved regnskabsafleeggelsen identificeret serlige
usikkerheder i forbindelse med indregning og maling eller

uszedvanlige forhold i gvrigt.

Zndret lovgivning

I december 2018 blev der udstedt en endring til
regnskabsbekendtggrelsen. Zndringerne traeder i kraft 1.
januar 2019 og er geeldende for finansielle rapporter, der
deekker regnskabsperioder startende 1. januar 2019.
ZAndringerne introducerer "Andre materielle
investeringsaktiver”, behandling af leasing lig reglerne i
International Financial Reporting Standards (IFRS) (dvs.
finansiel leasing), gget krav til informationer vedr. aktiver
og passiver malt til dagsvaerdi, flytning af solvensdaekning
afskaffelse af

felsomhedsoplysninger baseret pa trafiklysopggrelsen.

til ledelsesberetningen samt

Det er tilladt at fgrtidsimplementere aendringerne, helt

eller delvist, for finansielle rapporter, der deekker
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regnskabsperioder fgr 1. januar 2019. Velliv Foreningen
har valgt at indarbejde § 128a stk.2 vedr. solvensdaekning.
Nggletallet praesenteres nu i ledelsesberetningen, hvor det
tidligere var vist i hoved- og nggletalsoversigten.
Foreningen har ikke implementeret andre eendringer i

arsregnskabet for 2018.

HOVED- & NGGLETAL MODERSELSKAB

Mio. kr. 2018 2017
Investeringsafkast 193 513
Administrationsomkostninger -26 -27
Periodens resultat 167 486
Egenkapital 8.525 8.748
Heraf frie midler 201 288
Balance 8.558 8.774
FORVENTNINGERTIL 2019

Velliv Foreningen forventer en fortsat positiv udvikling i
2019. Der forventes et positivt - men relativt lavt - afkast
pa de likvide investeringer, mens den forggede investering
i Velliv forventes at bidrage med en solid og stabil
indtjening. Der forventes derfor ogsd i 2019 et resultat, der
kan give mulighed for fortsat bonusudbetaling og

almennyttige uddelinger.

Begivenheder efter balancedagen

Fra balancedagen og frem til underskrivelse af
arsrapporten er der ikke indtradt forhold af veesentlig
betydning, som forrykker vurderingen af selskabet eller

koncernens finansielle stilling.
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Velliv Foreningen fmba

Lautrupvang 10

2750 Ballerup

Hjemstedskommune: Ballerup
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Bestyrelse

Peter Geemelke (formand)
Kent Petersen (nzestformand)
Finn Andersen

Cathrine Riegels Gudbergsen
Ane Skytte Leth Hendriksen
Viggo Nedergaard Jensen
Peter Lindholm Sgrensen

Direktion
Lars Wallberg

Revision
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab, CVR nr. 33771231
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Selskabets bestyrelse har pa tidspunktet for arsrapportens godkendelse oplyst fglgende om de ledelseshverv, som
medlemmerne bekleder i andre erhvervsvirksomheder. Bestyrelsen for Velliv Foreningen fmba har i medfgr af Lov om
finansiel virksomhed §80 godkendt, at de anmeldte direktgrer i selskabet har bekleedt eller beklaeder fglgende bestyrelses- og

direktionsposter.

Direktion
Lars Wallberg

e Ingen

Bestyrelse:
Peter Geemelke (Formand)
e Formand for bestyrelsen i Lgvenholm Fonden
e Formand for bestyrelsen i Danske Spil
e  Formand for bestyrelsen i NGF Nature Energy Biogas A/S
e Formand for bestyrelsen i NGF Denmark Holding ApS
e  Formand for bestyrelsen i NGF General Partner APS
e Nestformand for bestyrelsen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S
e Bestyrelsesmedlem for Gl. Estrup Herregardsmuseum
e  Bestyrelsesmedlem for DLR Kredit A/S
e  Bestyrelsesmedlem for Kirkbi A/S
e  Bestyrelsesmedlem for Askov Hgjskole
e  Bestyrelsesmedlem for Godsejer Preben Schall Holbergs Fond til vedligeholdelse af Hagenskov Slot og Gods
e Bestyrelsesmedlem for Fzllesfonden mellem Sgren Chr. Sgrensen og hustru Mindefond og Foreningen af Jyske

Landboforeninger

Kent Petersen (Naestformand)
e Formand for bestyrelsen i Finansforbundet
e Formand for bestyrelsen i Neestved Autocenter A/S
e  Bestyrelsesmedlem for Kgbenhavns Sprogcenter
e  Bestyrelsesmedlem for Copenhagen FinTech

e  Bestyrelsesmedlem for bestyrelsen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S

Cathrine Riegels Gudbergsen
e Formand for bestyrelsen i Herlufmagle Hallen
e Nestformand for bestyrelsen i Sjeellandske Medier
e  Bestyrelsesmedlem for Legat For Verdigt Treengende
e  Bestyrelsesmedlem for Den Ostenfeldtske Stiftelse

e  Byrdadsmedlem for Neestved Kommune
Ane Skytte Leth Hendriksen

e  Administrerende direktgr i Velux Fonden

e Formand for bestyrelsen i Foreningen Balcon
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Peter Lindholm Sgrensen

Administrerende direktgr for P. Lindholm Holding ApS
Administrerende direktgr for ARC Nordic A/S
Formand for bestyrelsen i Nordholm
Bestyrelsesmedlem for ARC Nordic A/S
Bestyrelsesmedlem for Map 34 ApS

Finn Olfert Andersen

Administrerende direktgr i FA Management ApS

Viggo Nedergaard Jensen

Administrerende direktgr for Holdingselskabet af 1998 A/S
Administrerende direktgr for Holdingselskabet Ridehusvej ApS

Formand for bestyrelsen i Jargen Windelev A/S

Formand for bestyrelsen i Edsviken ApS

Formand for bestyrelsen for den selvejende institution Fredensborghusene
Bestyrelsesmedlem for Holdingselskabet af 1998 A/S

Bestyrelsesmedlem for Holdingselskabet Ridehusvej ApS
Bestyrelsesmedlem for Frontier Investment Management A/S
Bestyrelsesmedlem for DI Frontier Market Energy & Carbon GP Holding ApS

Bestyrelsesmedlem for Investeringsforeningen Bankinvest (og tilknyttede foreninger)
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31 december
2018 for Velliv Foreningen fmba

Arsra pporten er aflagt i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncerndrsregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
moderforeningens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af koncernens og
moderforeningens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i Foreningens og koncernens aktiviteter og
wkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som Foreningen og koncernen
stér over for.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabet godkendelse.

Ballerup, den 6. marts 2019

Direktion W/(

Lars Wallberg
Bestyrelse

Peter Gaemelke Kent Pet. inn Andersen

Formand Naestformand

-t L
Ane Skytte Le‘f%ﬂ)a Vidlgo' Nedergaattl Jensen

Cathrine Riegels)Gudbergsen

r Lin rensen
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Til repraesentantskabet i Velliv Foreningen fmba

Konklusion

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

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for Velliv Foreningen F.M.B.A. for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2018, der omfatter resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel foreningen som koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
galdende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uatheengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er veasentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregnskabet og
koncernregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere foreningens og koncernens evne til at fortsaette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere foreningen eller koncernen,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pd grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion p disse risici samt opnér
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideszettelse af intern kontrol.

e  Opnér vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
foreningens og koncernens interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om foreningens og koncernens evne til at fortszette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom
pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at foreningen og koncernen ikke
lzengere kan fortsaette driften.

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

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

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

Hellerup, den 12. marts 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

LI

Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisior
mne24822

Velliv Foreningen fmba. 13



Mio.kr. 2018 2017
Note
2 Indteegter frakapitalandele i tilknyttede virksomheder 296 0
3 Indteegter frakapitalandele i associerede virksomheder 25 132
10 Afskrivning af immaterielt aktiv vedr. tilknyttede virksomheder -72 0
10 Afskrivning af immaterielt aktiv vedr. associerede virksomheder -10 -40
4  Renteindteegter og udbytter mv. 76 130
5 Kursreguleringer -96 326
6 Renteudgifter -3 0
7 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -23 -35
8 Administrationsomkostninger -26 -27
9 Skat 0 0
Mio.kr. 2018 2017
Note
Aretsresultat 167 486
Anden totalindkomst i alt 0 0
Aretsresultat foreslés disponeret sledes:
Foresldet bonusfor regnskabséret 204 368
Foresl&ede uddelinger for regnskabsaret 51 92
Overfart til "Overfart overskud" -88 26
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Mio kr. 2018 2017
Note
Aktiver
Goodwill 481 201
Erhvervede rettigheder 1800 762
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 9 0
10
11 Driftsmidler 1 0
12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.317 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 1154
13 Udlan til tilknyttede virksomheder 933 0
Udlan til associerede virksomheder 0 933
Kapitalandele 1198 3.003
Investeringsforeningsandele 582 1993
Obligationer 164 248
dvrige 1 5
14
Tilgodehavender hostilknyttede virksomheder 2 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 2
Likvide beholdninger 67 463
Tilgodehavende renter 3 10
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Mio.kr.

2018 2017
Note
Passiver
Selskabskapit al 8.000 8.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdismetode 0 0
Overfart overskud 201 288
Foresldede uddelinger 121 92
Foresldet bonus 204 368
Uafviklede kab af investeringsaktiver 2 16
15 Anden geld 31 10
Noter der ikke refererer til resultatopgerelse eller balance
1 Anvendt regnskabspraksis
16 Risikooplysninger
17 Eventualforpligtelser og tilsagn
18 Transaktioner og aftaler med neertstaende parter
19 Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse
20 Ejerforhold
21 Hoved- og nggletalsoversigt
22 Pengestrgmsopgg@relse
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Reserve

Selskabs-  indre vaerdis Overfort Foresléede Foresléet
Mio.kr. kapital metode overskud uddelinger bonus | alt
Note

Egenkapital 1 januar 2017 8.000 0 262 0 0 8.262
Egenkapitalbevaegelser i 2017

Aretsresultat 0 0 -1 92 368 459
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Aretstotalindkomst 0 0 -1 92 368 459
Overfort til skyldig bonus 0 0 0 0 0 0
Overfart til skyldige uddelinger 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 -1 92 368 459
Andring i anvendt regnskabspraksis 0 0 27 0 0 27
Egenkapital 1 januar 2018 8.000 0 288 92 368 8.748
Egenkapitalbevaegelser i 2018

Aretsresultat 0 0 -88 51 204 167
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Aretstotalindkomst 0 0 -88 51 204 167
Overfort til skyldig bonus 0 0 0 0 -368 -368
Overfgrt til skyldige uddelinger 0 0 0 -22 0 -22
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 0 -88 29 -164 -223
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Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveaergdende pensionskasser nr. 937 af 27. juli 2015 og nr. 688 af 1. juni 2016
(regnskabsbekendtggrelsen).

Arsrapporten er aflagt i hele millioner kroner. Hvert tal afrundes for sig, og der kan derfor forekomme afvigelser mellem de
overfgrte totaler og summer af de underliggende tal.

Zndring af regnskabspraksis

Arsrapporten for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven. I forbindelse med kgbet af yderligere 45 %
af aktierne i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S (tidligere Nordea Liv & Pension A/S) og opnaelse af samlet ejerandel pa 70 %
er foreningen blevet en forsikringsholdingvirksomhed og skal derfor afleegge regnskab i overensstemmelse med Lov om
finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser.
Sammenligningstal er tilpasset den sendrede regnskabspraksis.

Den andrede regnskabspraksis har medfgrt at afskrivninger af goodwill pa 67 mio. kr. er tilbagefgrt, da der ikke skal foretages
afskrivninger pa goodwill efter regnskabsbekendtggrelsen. Ud over de tilbagefgrte afskrivninger pa goodwill er der sket en
om-allokering mellem goodwill og erhvervede rettigheder efter fordelingsngglen 80%-20%. Hvor 20% bliver allokeret til
goodwill, og 80% bliver allokeret til erhvervede rettigheder. Brugstiden pa de erhvervede rettigheder er fastsat til 20 ar og
afskrives lineaert over den forventede brugstid. Afskrivningerne i 2017 blev opgjort til 40 mio. kr. Brugstiden pa erhvervede
rettigheder er fastsat efter hensyntagen til de langvarige kundeforhold i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S. Ovenstdende
endring har forbedret arets resultat og egenkapital for 2017 med 27 mio. kr.

I forbindelse med udarbejdelse af arsrapporten for 2018 efter regnskabsbekendtggrelsen for Velliv Foreningen fmba er der
foretaget visse reklassifikationer i tallene for 2017. Reklassifikationerne pavirker ikke arets resultat og egenkapital og er ikke
vaesentlige for arsrapportens informative vaerdi for regnskabslaeseren.

Derudover er der ikke foretaget yderligere aendringer til regnskabspraksis som fglge af overgangen fra arsregnskabsloven til
bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser.

Nedenstdende tabel viser effekten af eendring i regnskabspraksis for 2017 og reklassifikationer for Foreningen:

Tilbagefart afskrivning Afskrivning af immaterielt aktiv vedr. associerede virksomheder: -67 27 -40
Erhvervede rettigheder 0 -40 -40
Goodwill -67 67 0
Kapitalandele i associerede virksomheder inkl. Goodwill &
Immaterielt aktiv Erhvervede rettigheder 2.090 27 2.117
Renter pa koncernlan Udlan til associerede virksomheder 935 -2 933
Reklassificering aktivipassiv Andre veerdipapirer og kapitalandele 567 -567
Reklassificering aktivipassiv Kapitalandele 3.003 3.003
Reklassificering aktivipassiv Investeringsforeningsandele 5.061 -3.067 1.993
Reklassificering aktivipassiv Obligationer 248 248
Reklassificering aktivipassiv Dwrige 5 5
Renter pa koncernlan Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2 2
Reklassificering aktivipassiv Likvide beholdninger 78 385 463
Reklassificering aktivipassiv Tilgodehavende renter 10 10
Totale aktiver/passiver 8.731 43 8.774
Egenkapital 8.722 27 8.748
Avets resultat 460 27 486
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Goodwill og erhvervede rettigheder

Velliv Foreningen ejer ved arets udgang 70% af aktiekapitalen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S. Forskelsvaerdien mellem
kostprisen for kapitalandelen og dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver indregnes pd baggrund af en kgbesumsallokering
med 20% som Goodwill og 80% som Erhvervede rettigheder, hvor sidstnaevnte afskrives over 20 ar. Eventuelt tab ved
vaerdiforringelse vurderes pa baggrund af en arlig nedskrivningstest. Goodwill og erhvervede rettigheder praesenteres
regnskabsmaessigt pa serskilte regnskabslinjer udskilt fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder indregnes og males efter indre vaerdis metode. Verdien svarer til
ejerandelen af virksomhedens regnskabsmaessige egenkapital opgjort efter Velliv Foreningen fmba regnskabspraksis.

Associerede og tilknyttede virksomheders resultat medtages i moderselskabets resultatopggrelse for samme regnskabsar.
Associerede og tilknyttede virksomheders resultater fraregnet afskrivninger pa immaterielle rettigheder, der kan henfgres til
kapitalandelene, henleegges under egenkapitalen som reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode. Reserven er
bunden og ma ikke anvendes som udbytte eller udlodning. Reserven nedbringes ved udbytteudlodning fra associerede og
tilknyttede virksomheder. Velliv Foreningen benytter samtidighedsprincippet ved indregning af udbytte for datterselskaber
og derved nedbringes reserven med datterselskabets forventede udbytteudlodning for samme regnskabsar.

For resterende oplysninger om anvendt regnskabspraksis henvises til note 1 - Anvendt regnskabspraksis for Velliv Foreningen
koncernen.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen for Foreningen praesenteres efter den direkte metode og viser pengestrgmme fra drifts-, investerings-
og finansieringsaktivitet samt Foreningens likvide beholdning primo og ultimo regnskabsaret. Pengestrgmme fra
driftsaktiviteten omfatter betalinger og aktivering af omkostninger forbundet med driften af Foreningen. Derudover omfatter
pengestrgmme fra driftsaktiviteten ogsd eendringer i Foreningens driftskapital. Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten
omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af investeringsaktiver, herunder erhvervelse af kapitalandele i Velliv, Pension
& Livsforsikring A/S, samt gvrige pengestrgmme fra investeringsaktiviteten. Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten
omfatter eendringer i stgrrelsen eller sammen-saetningen af grundkapitalen og omkostninger forbundet hermed, samt betaling
af bonus og almennyttige uddelinger. Likvider omfatter kontantbeholdninger og anfordringsindestdender i pengeinstitutter.
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Mio kr. 2018 2017

Note

2

Andel af resultat i Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S 296 0
3

Andel af resultat i Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S 25 132
4

Udbytte fra kapitalandele 27 76

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 47 48

Renter af obligationer 2 3

Andre renteindteegter 0 3
5

Kapitalandele -115 172

Obligationer -1 -3

Investeringsforeningsandele -12 76

Alternative investeringer 38 52

Valutatermin -10 28

@vrige 4 1
6

Andre renteudgifter -3 0
7

Investeringsomkostninger* -23 -35

* Investeringsomkostninger omfatter management fee samt omkostninger vedrgrende formueforvaltning
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Mio kr. 2018 2017

Note
8

Specifikation af personaleudgifter
Lan 5,6 4,2
Pension 0,6 0,1
Andre udgifter til social sikring 0,0 0,0
Andet 0,0 0,0
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret 7 4
Peter Geemelke (Formand) 04 0,3
Kent Petersen (neestformand) 0,3 0,2
Heine Brogaard, fratradt 04.04.18 0,0 0,1
Finn Andersen, tiltradt 04.04.18 0,1 0,0
Cathrine Riegels Gudbergsen 0,2 0,1
Ane Skytte Leth Hendriksen 0,2 0,1
Viggo Nedergaard Jensen 0,2 0,0
Peter Lindholm Sgrensen 0,2 0,1
Bestyrelsen bestar ultimo 2018 af syv medlemmer. Et medlem er i Igbet af &ret udtradt af bestyrelsen, og et
medlem er indtradt i bestyrelsen.
Fast Ign 11 0,0
* Antallet af risk- takers i Foreningen udover ledelsen er ultimo 2018 tre personer. Specifikationen omfatter optjente
vederlag.
Lenspecifikation i henhold til bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed §77d, stk 3.
Lars Walberg 19 11
*Ovenstaende specifikation omfatter optjente vederlag.
Honorar til revisorer valgt af repraesentantskab - PricewaterhouseCoopers
Lovpligtig revision 0,2 0,0
Honorar for andre ydelser 0,0 0,0
Honorar til revisorer valgt af repraesentantskab - Deloitte
Lovpligtig revision 0,0 0,2
Honorar for andre ydelser 0,0 12

Foreningen er skattepligtig efter selskabslovens § 1, stk. 6 og er sdledes alene skattepligtig af erhvervsmaessig
indkomst. S lzenge foreningen ikke oppebaerer erhvervsmaessig indkomst, er foreningen de facto skattefri. Der
er i regnskabséret ikke oppebéret erhvervsmeessige indtaegter i foreningen, og det forventes heller ikke for det

kommende regnskabsar.
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Feerdiggjorte
Erhvervede udviklings- Immaterielle
Mio.kr. Goodwill rettigheder projekter aktiver i alt

Note

Anskaffelsessum

Saldo 1 januar 201 802 0 1003
Tilgang i aret 280 1120 10 1410
Saldo 31 december 481 1922 10 2413
Af- og nedskrivninger
Saldo 1 januar 0 -40 0 -40
Arets afskrivninger 0 -82 -1 -83
Saldo 31 december 0 -122 -1 -123
Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 0 0 0 0
Tilgang i aret 201 802 0 1003
Saldo 31 december 201 802 0 1003
Af- og nedskrivninger
Saldo 1 januar 0 0 0 0
Arets afskrivninger 0 -40 0 -40
Saldo 31 december 0 -40 0 -40

Mio.kr. 2018 2017

Note

1

Driftsmidler
Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 0 0
Tilgang i aret 1 0
Saldo 31 december 1 0
Af- og nedskrivninger
Saldo 1 januar 0 0
Arets afskrivninger 0 0
Saldo 31 december 0 0
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Mio.kr. 2018 2017
Note
12

Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 0 0
Tilgang i &ret 3.276 0
Saldo 31 december 3.276 0
Veerdireguleringer
Andel af dretsresultat fraassocierede virksomheder, aendret ejerandel 25 0
Andel af dretsresultat 296 0
Modtaget udbytte -280 0
Saldo 31 december 41 0

Kapitalandelene i tilknyttede virksomheder bestar udelukkende af aktier i Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S

Udlan til Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S

933
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Noter - moderselskab

Mio.kr.

Note
14

Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa niveau 1- 2- 3

2018
: Observerbare |lkke observerbare
Noterede priser : :
: input input
niveau 1 . :
niveau 2 niveau 3
Kapitalandele 706 0 3.809 4515
Investeringsforeningsandele 286 0 297 582
Obligationer 164 0 0 164
Andre udlan 0 0 933 933
Derivater 0
Finansielle aktiver | alt -
Derivater
Fianselefopigtele a1 oo
2017
: Observerbare |lkke observerbare
Noterede priser : :
: input input | alt
niveau 1 : .
niveau 2 niveau 3

Kapitalandele 2437 0 1721 4.157
Investeringsforeningsandele 1381 0 613 1993
Obligationer 248 0 0 248
Andre udlan 0 0 933 933
Derivater 0
Finansielle aktiver i alt 2or _
Derivater

Fianseleforpigteter ] 0l R

Klassificering er foretaget ud fra nedenstaende kriterier:

Noterede priser, niveau 1. Officielle kurser (ikke- regulerede kurser pa et aktivt marked for identiske aktiver eller
forpligtelser, som virksomheden har adgang til p4 mélingstidspunktet).

Observerbare input, niveau 2: Observerbare input for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (dvs. som kurser) eller
indirekte (dvs. afledt af kurser), som ikke indgar i niveau 1.

Ikke- observerbare input, niveua 3: Input til maling af aktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret p& observerbare
markedsdata (ikke- observerbare input).
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Mio.kr. 2018 2017

Note

17

20

Skyldig bonus* 1 0
Skyldige uddelinger** 22 0
Derivater 4 0
@vrig anden geeld 4 10

*Skyldig bonus daekker overfgrt bonus fra egenkapitelen, som endnu ikke er blevet udbetalt
**Skyldige uddelinger deekker over almenenyttige uddelinger, der er accepteret af modparten og overfgrt fra
egenkapitalen, men endnu ikke udbetalt

Der henvisestil koncernens risikooplysninger i koncernregnskabets note 37, da de ogsa er deekkende for
moderselskabet.

Foreningen har givet tilsagn om kapitalindskud i kapitalfonde med traekningsret pa 316 mio. kr. (1145 mio. kr. i
2017)

Der er indgéet aftale om administration af Velliv Foreningen fmbamed Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S.
Aftalen lgber indtil den opsigesi henhold til aftalen. Honoraret reguleres arligt og forpligtelsen overstiger ikke
8 mio. kr.i2019.

Der er indgaet aftale om leje af lokaler for Foreningen Vellivfmba med Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S.
Aftalen Igber indtil den opsigesi henhold til aftalen. Huslejen reguleres arligt og forpligtelsen overstiger ikke
0,4 mio. kr. i 2019.

Foreningen har indgdet administrationsaftale med datterselskabet Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S, for drift
administrationsassistance, intern revision, gkonomifunktioner og HR administration. Administrationshonorar til
tilknyttede virksomheder i Velliv koncernen afregnes pa omkost ningsdaekningsbasis. Administationshonorarer
og andre omkostninger udgjorde 13 mio. kr. i 2018. Derudover er der indgaet aftale om leje af lokaler. Huslejen
udgjorde 0,3 mio. kr. i 2018.

Velliv Foreningen har modtaget renteindtaegter pd 47 mio. kr. fra Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S som
forrentning af det ansvarlige lan. Derudover har Velliv Foreningen solgt alternative investeringer til Velliv,
Pension & Livsforsikring A/ Si starten af 2018 svarende til 282 mio. kr., salget skete pad markedsvilkar, og prisen
painvesteringerne var svarende til deres markedsveerdi.

Foreningen har ikke haft transaktioner med og har ikke eksponeringer med eller sikkerhedsstillelser for
direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori disse direkte eller indirekte besidder en kvalificeret
andel, ud over almindelige forsikringsaftaler.

Velliv Foreningen fmba har ingen aktioneerer, men alene medlemmer og er sdledes selvejende.
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Mio.kr.

Note
21

Resultatopggrelse

Investeringsafkast 193 513 305
Administrationsomkostninger - 26 -27 -43
Periodensresultat 167 486 262
Balance

Egenkapital 8.525 8.748 8.262
Aktiver, i alt 8.558 8.774 8.279
Nggletal i procent

Egenkapitalforrentning efter skat (6) 2,0 5,7 32

Hoved- og nggletal er opgjort i henhold til Bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende

pensionskasser, bilag 9.

*Velliv Foreningen blev stiftet i august 2015 og hoved- og nggletalsoversigten indeholder derfor kun de tre regnskabs-

perioder, hvori Foreningen har eksisteret. Hoved- og nggletal for 2015/ 16 er opgjort i overensstemmelse med Foreningens
anvendte regnskabspraksis pa daveerende tidspunkt (arsregnskabsloven) og er séledes ikke tilpasset Foreningens nuvaerende
regnskabspraksis. Forskellen vurderes at veere uvaesentlig.
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Mio.kr. 2018 2017
Note
22

Pengestramme fradriftsaktivitet
Driftsfarte administrationsomkost ninger -26 -27
Aktiverede administrationsomkostninger -10 0
Regulering drift skapital -7 -8
Pengestrgmme frainvesteringsaktivitet
Kab af kapitalandele i Velliv (inklusive goodwill og erhvervede rettigheder) -3510 -2.175
Udbytte fra Velliv 280 150
Pengestramme vedrgrende gvrige investeringsaktiver 3.268 2484
Investeringsomkostninger -23 -36
Pengestrgmme frafinansieringsaktivitet
Udbetalt bonus -367 0
Udbetalte uddelinger 0 0
Totale pengestremme -396 388
Likvider primo aret 463 76
Likvider ultimo aret 67 463
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Mio Kkr. 2018 2017
Note

2  Bruttopraemier 14.871 0
8 Afgivne forsikringspraemier -45 0
Indteegter fraassocierede virksomheder 80 132
Afskrivning af immaterielt aktiv vedr. tilknyttede virksomheder -103 0
Afskrivning af immaterielt aktiv vedr. associerede virksomheder -10 -40
3 Indteegter af investeringsejendomme 340 0
4  Renteindteegter og udbytter mv. 3.222 130
5 Kursreguleringer -4.264 326
6 Renteudgifter -825 0
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -271 -35
Pensionsafkast skat 518 0
7 Udbetalte ydelser -10.215 0
8 Modtaget genforsikringsdaekning 13 0
AEndring i livsforsikringshenseettelser -2.349 0
8 /Endring i genforsikringsandel 0 0
9 Erhvervelsesomkostninger -185 0
Administrationsomkostninger -261 -27
Forsikringsmeessige driftsomkostninger brutto -446 -27
Heraf refusion fratilknyttede virksomheder 1 0
Forsikringsmeessige driftsomkostninger netto -445 -27
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsvirksomheder 0 0

10
Overfart investeringsafkast -59 0

1
Egenkapitalensinvesteringsafkast 45 0
12 Andre indtaegter og omkostninger -60 0
13 Skat -117 0
Minoritetentsandel af resultatet 156 0
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Mio kr. 2018 2017
Note
Aretsresultat 324 486
Anden totalindkomst i alt 0 0
Minoritetsinteressernes andel 156 0
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Mio kr. 2018 2017
Note
Aktiver
Goodwill 690 201
Erhvervede rettigheder 2.605 762
Andre immaterielle aktiver 448 0
14
15 Driftsmidler 19 0
16 Domicilejendom 96 0
17
18 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.768 1154
Udlan til associerede virksomheder 0 933
Kapitalandele 8.762 3.003
Investeringsforeningsandele 23.124 1993
Obligationer 70.580 248
Derivater 10.867 0
gvrige 2.191 5
19
Genforsikringsandele af livsforsikringshenseettelser 4 0
Tilgodehavender hos forsikringstagere 530 0
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 473 0
Tilgodehavender hostilknyttede virksomheder 1 2
Tilgodehavende skat 12 0
20 Andre tilgodehavender 4.701 0
Likvide beholdninger 4.527 463
Tilgodehavende renter samt optjent leje 722 10
Andre periodeafgraensningsposter 363 0
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Mio Kkr. 2018 2017
Note
Passiver
Selskabskapit al 8.000 8.000
Overfgrt overskud 201 288
Foresldede uddelinger 121 92
Foresldet bonus 204 368
Minoritetsinteresser 2.830 0
Overskudskapital "DinKapital" 485 0
21 Anden ansvarlig lanekapital 2.409 0
Preemiehenseettelser 16 0
22 Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente 89.129 0
23 Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente 81071 0
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 3.023 0
Erstatningshenszettelser 1169 0
Risikomargen pa skadeforsikringskontrakter 8 0
Henszettelser til bonus og preemierabatter 5 0
13 Udskudte skatteforpligtelser 677 0
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 83 0
24  Geeld til kreditinstitutter 19.934 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 16 0
Aktuelle skatteforpligtelser 65 0
Uafviklede kab af investeringsaktiver 2473 16
25 Anden geeld 11784 10
Noter der ikke refererer til resultatopggrelse eller balance
1 Anvendt regnskabspraksis
8 Resultat af reasssurance
26 Kapitalgrundlag
27 Leasing
28 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
29 Eventualaktiver
30 Eventualforpligtelser og tilsagn
31 Transaktioner og aftaler med neertstdende parter
32 Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse
33 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast - Gennemsnitsrenteprodukter
34 Specifikation af investeringsaktiver og disses afkast - Markedsrenteprodukter
35 Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt paniveau 1-2-3
36 Feglsomhedsoplysninger
37 Risikooplysninger
38 Opgerelse af realiseret resultat og principper for fordeling heraf
39 Hoved- og nggletalsoversigt, Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S
40 Hoved- og nggletalsoversigt, Velliv Foreningen koncernen
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Selskabs- Overfgrt Foresldede Foresldet Minoritets-

Mio kr. kapital overskud uddelinger bonus interesser | alt

Note
Egenkapital 1 januar 2017 8.000 262 0 0 0 8.262
Egenkapitalbeveaegelser i 2017
Aretsresultat 0 26 92 368 0 486
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Aretstotalindkomst 0 26 92 368 0 486
Overfort til skyldig bonus 0 0 0 0 0 0
Overfort til skyldige uddelinger 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbeveegelser i alt 0 26 92 368 0 486
Egenkapital 1 januar 2018 8.000 288 92 368 0 8.748
Egenkapitalbevaegelser i 2018
Aretsresultat 0 -88 51 204 156 324
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Aretstotalindkomst 0 -88 51 204 156 324
Overfart til skyldig bonus 0 0 0 -368 0 -368
Overfert til skyldige uddelinger 0 0 -22 0 0 -22
Tilgang af minoritet ved
koncerndannelse 0 0 0 0 2.674 2.674
Egenkapitalbeveegelser i alt 0 -88 29 - 164 2.830 2.607
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Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser nr. 937 af 27. juli 2015 og nr. 688 af 1. juni 2016
(regnskabsbekendtggrelsen).

Arsrapporten er aflagt i hele millioner kroner. Hvert tal afrundes for sig, og der kan derfor forekomme afvigelser mellem de
anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

AZndring af regnskabspraksis
Dette er koncernens fgrste regnskabsar.

Koncerndannelse

I forbindelse med kgbet af yderligere 45 % af aktierne i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S (tidligere Nordea Liv & Pension)
og opndelse af samlet ejerandel pa 70 % er foreningen blevet en forsikringsholdingvirksomhed og skal derfor aflegge regnskab
i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergdende pensionskasser. I forbindelse med kgbet af de 45% af aktierne d. 17. april 2018 skete der ligeledes koncerndannelse
og pligt til at afleegge koncernregnskab. Der er foretaget konsolidering af koncernens aktivitet fra koncerndannelsestidspunktet.

Generelt om indregning og maling
De vesentligste principper for indregning og maling er beskrevet nedenfor. Aktiver indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at de fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde koncernen, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at de fremtidige gkonomiske fordele vil fragd koncernen, og
forpligtelsernes vaerdi kan males palideligt.

Vasentlige regnskabsmassige skgn, forudsaetninger og usikkerheder

Den regnskabsmeessige veerdi af aktiver og forpligtelser opggres ud fra forudsaetninger, der medfgrer brug af
regnskabsmeessige skgn. Disse skgn foretages af ledelsen pa baggrund af historiske erfaringer samt forudsaetninger, som
ledelsen anser som forsvarlige og realistiske.

Som fglge af skgnnenes natur kan de anvendte forudsaetninger vise sig at vaere ufuldstendige, ligesom uventede fremtidige
begivenheder eller omstendigheder kan opsta.

Arsrapporten er aflagt efter et princip om going concern ud fra den gaeldende praksis og fortolkning af reglerne for danske
forsikringsholdingvirksomheder. De vaesentligste skgn, som ledelsen foretager i forbindelse med opggrelse af den
regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser, og den vaesentlige skgnsmaessige usikkerhed forbundet med udarbejdelsen
af arsrapporten, er de samme som ved udarbejdelse af drsrapporten aret fgr. De omrader, der iser er forbundet med skgn er
folgende:

. Mailing af investeringsejendomme
. Maling af unoterede finansielle instrumenter og ejendomsfonde
. Maling af pensionsmaessige hensattelser/livsforsikringshensaettelser

Madling af investeringsejendomme

Dagsveerdi af investeringsejendomme beregnes efter afkastmetoden, hvor der tages udgangspunkt i ejendommenes
forventede driftsafkast og et for hver investeringsejendom individuelt fastsat forrentningskrav i overensstemmelse med bilag
7 i regnskabsbekendtggrelsen.

Madling af dagsvaerdi af unoterede finansielle instrumenter og ejendomsfonde
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Der er regnskabsmzessige skgn forbundet med opggrelse af dagsveerdi for unoterede finansielle instrumenter, hvor der ikke
findes et aktivt marked. Vaerdianszettelsen er baseret pa modeller og i muligt omfang pa observerbare data. Skgnnene knytter
sig iseer til de forudseetninger, der ligger til grund for den rapportering, der modtages fra kapitalfondene /forvaltere, som oftest
ogsd indebeerer en tidsmeessig forskydning. For at sikre palidelighed af de opgjorte skegn har Velliv Foreningen koncernen
etableret interne processer, der understgtter de udarbejdede skgn. Der tages saledes hgjde for de tidsmaessige forskydninger
mellem rapportering og regnskabsdata ved at indhente supplerende oplysninger om prisudviklingen. I tilfeelde, hvor dette ikke
er muligt, er der foretaget yderligere skgn over dagsveardien.

Der tages i malingen af dagsvaerdien af derivater hgjde for bid-offer spreads, idet indregningen sker til mid priser. Der tages
endvidere hgjde for kreditvurderingsmaessige justeringer (CVA) i forhold til de opgjorte veardier. Usikkerheden er isaer
forbundet med opggrelse af sandsynligheden for misligholdelse hos koncernens modparter. Koncernen handler kun derivater
baseret pa ISDA og CSA aftaler, der sikrer lav modpartsrisiko som fglge af jeevnlig udveksling af sikkerhedsstillelser (collateral).
Foruden udveksling af daglige sikkerhedstillelser (collateral) bliver koncernens derivat-positioner vaerdiansat af koncernens
samarbejdspartnere, som ogsa udfgrer den operationelle del af collateral udvekslingen.

Maling af pensionsmaessige henszttelser / livsforsikringshensattelser

Fastlaeggelse af den regnskabsmaessige veerdi for de pensionsmaessige hensaettelser/livsforsikringshenseettelser er forbundet
med vesentlige skgn, der iseer knytter sig til den levetidsafthaengige diskonteringssats og forudsaetninger om dgdelighed, udlgb,
genkgb og invaliditet. Fastlaeggelsen af de forskellige forudsaetninger bygger pa anerkendte aktuarmaessige principper.

Koncernforhold og naertstaende parter

Koncernregnskabet omfatter virksomheder og aktiver, hvori Velliv Foreningen direkte eller indirekte har bestemmende
indflydelse. Koncernregnskabet er udarbejdet pa baggrund af regnskaber og anden rapportering for de selskaber, der indgar i
konsolideringen, opgjort i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser. Konsolideringen er foretaget ved sammenlaegning af ensartede
regnskabsposter linje for linje og ved eliminering af koncerninterne transaktioner. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
udlignes med moderselskabets andel af den tilknyttede virksomheds regnskabsmaessige indre veerdi opgjort ved udgangen af
regnskabsperioden. Ved den trinvise overtagelse af Velliv, Pensions & Livsforsikring A/S er de overtagne aktiver og
forpligtelser indregnet og malt til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet, den 17. april 2018. Goodwill og andre immaterielle
aktiver opstaet ved kgbet, herunder minoritetens andel af immaterielle aktiver, indregnes i balancen, mens eventuel negativ
goodwill indregnes i resultatopggrelsen. Koncernregnskabet afleegges for den periode, hvori sammenleaegningen er sket.

Koncerninterne transaktioner

Ved samhandel mellem koncernforbundne selskaber, eller nar et selskab udfgrer arbejde for et andet selskab i Velliv Foreningen
koncernen, sker afregning pad markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdeekkende basis. Koncerninterne transaktioner
foretages efter forudgdende aftale mellem selskaberne pa armslaengde vilkar.

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, hvor koncernen har vasentlig indflydelse, men ikke bestemmende indflydelse.
Associerede virksomheder indregnes til virksomhedens indre verdi pa baggrund af virksomhedernes drsregnskaber eller
anden rapportering. Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen for den periode, de vedrgrer.

Udenlandsk valuta

Aktiver og passiver, der er udtrykt i udenlandsk valuta, herunder valutaafdeekningsinstrumenter, omregnes til danske kroner
efter balancedagens valutakurs. Indtegter og udgifter i udenlandsk valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Ved
omregning anvendes den af Danmarks Nationalbank offentliggjorte valutakurs. Alle omregningsgevinster og -tab indregnes i
resultatopggrelsen under posten kursreguleringer.

Generelt

I overensstemmelse med periodiseringsprincippet indregnes indtaegter og omkostninger, der vedrgrer regnskabsaret, i resultat-
opggrelsen uanset betalingstidspunktet. Periodiseringsprincippet er ogsa udgangspunkt for indregning af de forsikrings-
tekniske resultater. Fordeling af ikke direkte henfgrbare omkostninger sker i henhold til intern udarbejdet omkostnings-
fordelingsmodel. I modellen anvendes fordelingsnggler, som hovedsagelig er baseret pa registreret og estimeret tidsforbrug samt
stgrrelsen af bruttopraemier, forsikringsydelser og livsforsikringshensaettelser.
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Pramier f.e.r.
Premier fe.r. omfatter arets forfaldne bruttopraemier og kapitalindskud reguleret for afgivne genforsikringspraemier.
Periodiseringen af preemieindtaegten reguleres over preemiehenszettelserne.

Investeringsafkast
Indteegter fra associerede virksomheder indeholder de til kapitalandelene svarende andele i associerede virksomheders
resultater efter skat.

Afskrivninger af immaterielt aktiv vedr. tilknyttede og associerede virksomheder indeholder afskrivninger af de erhvervede
rettigheder, der kan henfgres til investeringen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S, samt afskrivninger af minoritetens andel
af immaterielle aktiver. De erhvervede rettigheder afskrives linezert over 20 ar. Afskrivningsperioden er fastsat pa baggrund
af den historiske udvikling samt langsigtede prognoser vedrgrende kundemassen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S.

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

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

Kursreguleringer indeholder bade realiserede og urealiserede gevinster og tab pa investeringsaktiver og finansielle
forpligtelser til dagsveerdi samt valutakursregulering af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder. Belgbet
oplyses netto i resultatopggrelsen.

Renteudgifter omfatter rentebetalinger pa lan og afledte finansielle instrumenter.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed omfatter omkostninger forbundet med forvaltningen
af investeringsaktiver.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat er en skat pa investeringsafkastet. Pensionsafkastskat (PAL) resultatfgres med det belgb, der skal betales
for regnskabsdret med tilleeg af 2endringer i henszettelse til udskudt PAL. Eventuelt negativ PAL kan modregnes i efterfglgende
ars PAL. Posten pensionsafkastskat omfatter PAL for bade individuelle forsikringstagere og for koncernen.

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

Zndring i livsforsikringshensaettelser
Andring i livsforsikringshenszettelser f.e.r. omfatter arets eendring af livsforsikringshensaettelserne.

Zndring i fortjenstmargen

Den indregnede @ndring omfatter arets aendring i fortjenstmargen tilknyttet livsforsikringshenszttelserne.
Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Forsikringsmeaessige driftsomkostninger f.e.r. omfatter omkostninger forbundet med erhvervelse og administration af
koncernens bestand af forsikringskontrakter. Regnskabsposten er reguleret for provisioner fra genforsikringsselskaber.
OmkKkostninger til erhvervelse af bestanden udgiftsfgres pa tegningstidspunktet.

Overfgrt investeringsafkast
Overfgrt investeringsafkast udggr det afkast, der er overfgrt til egenkapitalen. Andelen opggres som investeringsafkastet af de
til egenkapitalen allokerede aktiver. Endvidere overfgres til syge- og ulykkesforsikringen en andel af resultat af investerings-

virksomhed svarende til afkastet af de hertil allokerede aktiver.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring
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Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring opggres efter reglerne for skadesforsikring. Investeringsafkast
opggres dog efter reglerne for livsforsikring. Det forsikringstekniske resultat af syge- og ulykkesforsikring indgar pa en enkelt
linje i resultatopggrelsen og specificeres i noterne.

Egenkapitalens investeringsafkast

Egenkapitalens investeringsafkast bestar af det investeringsafkast, der kan allokeres til egenkapitalen. Investeringsaktiverne
tilhgrende egenkapitalen bestar af aktier i Velliv IT A/S, 1an til datterselskaber og gvrige investeringer der primeert bestar af
danske erhvervsobligationer.

Andre indtegter og omkostninger
Andre indtegter og omkostninger omfatter indtegter og omkostninger, der ikke kan henfgres direkte til
administrationsomkostninger, forsikrings- eller investeringsaktiviteter.

Skat
I resultatopggrelsen indregnes beregnet aktuel skat og udskudt skat samt regulering af tidligere drs beregnede skat.

Tilgodehavende skat og aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen med de belgb der kan henfgres til rets aktuelle
skatteaktiver og forpligtelser, reguleret for tidligere ars skatteopggrelser samt betalt aconto skat i lgbet af aret. Skatteaktiver
der stammer fra uudnyttede skattemaessige underskud og skattefradrag indregnes i balancen safremt det er sandsynligt, at
sadanne underskud og skattefradrag kan udnyttes inden for en kort arraekke.

Udskudt skat opggres som de midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier pa aktiver og forpligtelser.
Udskudt skat indregnes i balancen under posterne "Udskudte skatteaktiver” og Udskudte skatteforpligtelser” pa grundlag af
gaeldende skattesatser.

Anden totalindkomst
Koncernen har valgt at preesentere totalindkomsten som en samlet opggrelse i forlaengelse af resultatopggrelsen. Koncernen
har pa nuvaerende tidspunkt ingen poster, som indregnes under anden totalindkomst.

Minoritetsinteressernes andel
Minoritetsinteressernes andel viser hvor stor en andel af drets totalindkomst, der tilhgrer minoritetsinteresserne.

Generelt
Handelsdatoen anvendes som indregningsdato for alle finansielle aktiver og forpligtelser (finansielle instrumenter).

Goodwill og erhvervede rettigheder

Velliv Foreningen ejer ved arets udgang 70% af aktiekapitalen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S. Forskelsvaerdien mellem
kostprisen for kapitalandelen inkl. minoritetsinteresser og dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver indregnes pa baggrund
af en kgbesumsallokering med 20% som Goodwill og 80% som Erhvervede rettigheder, hvor sidstnaevnte afskrives over 20 ar.
Eventuelt tab ved veerdiforringelse vurderes pa baggrund af en arlig nedskrivningstest.

Andre immaterielle aktiver

Egenudviklet software indregnes i balancen til kostpris med fradrag for akkumulerede afskrivninger og tab ved
vaerdiforringelse. Kostpris ved egenudvikling bestdr af tilgdede projektudviklingsomkostninger, herunder aktiverede
lgnomkostninger. Immaterielle aktiver er opdelt i igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter. Afskrivninger foretages
lineaert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udggr dog maksimalt 20 ar. Eventuelt tab ved verdiforringelse
vurderes pa baggrund af en nedskrivningstest. OmKkostninger, der kan henfgres til vedligeholdelse af andre immaterielle
aktiver, udgiftsfgres i aftholdelsesdret

Driftsmidler
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Posten omfatter inventar, it m.v., som males til kostpris med fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne sker linezert
over den forventede brugstid, som udggr maksimalt fem ar.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som Velliv koncernen selv benytter til administration mv. Domicilejendomme males til
omvurderet veerdi med fradrag af akkumuleret afskrivninger og nedskrivninger som fglge af veerdiforringelser. Den
omvurderede vaerdi opggres efter samme principper som koncernens investeringsejendomme der er beskrevet i afsnittet
"Investeringsejendomme”.

Stigninger i omvurderet vaerdi pad domicilejendomme indregnes i anden totalindkomst, medmindre stigningen modsvares af
tidligere nedskrivninger, der er indregnet i resultatopggrelsen. Fald i omvurderet veerdi pa domicilejendomme indregnes i
resultatopggrelsen, medmindre nedskrivningen modsvares af tidligere opskrivninger, der er indregnet i anden total indkomst.

Afskrivningerne pa domicilejendomme foretages linaert baseret pa ejendommens forventede scrap-verdi og en forventet
brugstid pa 50 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi beregnet pa grundlag af afkastmetoden i henhold til regnskabsbekendtggrelsens
bilag 7. Dagsveerdien opggres ved en systematisk vurdering af de enkelte ejendomme baseret pd en kapitalisering af
ejendommenes forventede driftsafkast med et til de enkelte ejendomme knyttet forrentningskrav.

Ejendommene vurderes periodevist af eksterne eksperter. Investeringsejendomme under opfgrelse males til kostpris indtil det
tidspunkt, hvor dagsveerdien kan males palideligt, hvilket typisk er pa ferdigggrelsestidspunktet. Ved indikation pa veerdi-
forringelse foretages vurdering af nedskrivningsbehov straks, og der nedskrives til genindvindingsveerdien, som er den hgjeste
veerdi af nettosalgsvaerdien og nytteveerdien.

Kapitalandele i associerede virksomheder samt udlan til associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til regnskabsmeessig indre vaerdi, som er den til ejerandelen svarende andel
af virksomhedernes regnskabsmaessige egenkapital opgjort efter koncernens regnskabspraksis. Udlan til associerede
virksomheder males til dagsverdi. Efterfglgende maling af udlan til associerede virksomheder males ogsa til dagsveerdi, og
alle eendringer til dagsveerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Andre finansielle investeringsaktiver
Andre finansielle investeringsaktiver indregnes ved fgrste indregning til kebspris og males efterfglgende til aktivets dagsveerdi
med veerdireguleringer over resultatopggrelsen.

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

Repo’er (reelle salgs- og tilbagekgbsforretninger) behandles som 1an mod sikkerhed. Obligationer solgt som led i repo-
forretning er medtaget under obligationer i balancen til dagsveerdi.

For investeringsaktiver, der ikke er noteret pa en bgrs, eller hvor der ikke findes et aktivt marked, der reflekterer aktivets
veerdi, bestemmes dagsverdien ved hjelp af generelt anerkendte vaerdianseettelsesteknikker, der inkluderer al tilgeengelig
data. Markedsdeltagerne forudsezettes at anvende tilgeengelig data ved veerdianseettelse for at maksimere anvendelsen af
observerbare data og minimere anvendelsen af ikke-observerbare data.

Derivater, der ikke er noteret pa en bgrs veerdiansaettes ved hjzlp af generelt anerkendte vaerdianszettelsesteknikker.

Alternative investeringer
Koncernen har en raekke finansielle investeringer, der ikke kan veerdianseettes pd baggrund af et aktivt marked. Disse
investeringer omfatter private equity, skovfonde, infrastruktur, illikvide kreditfonde og investeringsejendomme.

Private equity
Koncernen anerkender, at de ikke-noterede dagsvaerdier, der rapporteres til koncernen, er opgjort ved hjeelp af forudsaetninger
og estimater. Derfor vurderer koncernen leverandgrens veerdiansattelse, ndr der er drsag til at udfordre den rapporterede
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veerdi, hvilket ggr, at det sker, nar det er relevant. Relevansen bedgmmes ved at vurdere, om der er vaesentlige forskelle mellem
den kvartalsvise information/rapportering koncernen modtager vedrgrende de underliggende portefgljer og markedsdata.
Koncernen straber efter at udarbejde uafthaengige veerdiansaettelser baseret pa en kombination af analyser af diskonteret cash-
flow, markedsmultipler og transaktionsmultipler i overensstemmelse med standarder fra IPEV (International Private Equity
and Venture Capital Valuation). Seerligt for venture capital investeringer kan det vaere passende at anvende industri analyser,
sektor analyser, scenarie analyser eller milestone analyser.

Skovfonde

Dagsveerdien pa skovfonde males typisk en gang om dret af uathengige valuarer. Koncernen anerkender, at
underleverandgrerne ikke er uafhangige, og at koncernen har det overordnede ansvar for kvaliteten, hvorfor koncernen ogsa
vurderer disse investeringer. Koncernen anvender en uafhaengig ekstern part med dyb viden og erfaring om omradet til at
assistere med at benchmarke de anvendte forudsaetninger, primzeert vedrgrende biologisk veekst operationelle omkostninger,
diskonteringssatser, landpriser, metoder, feeldningsafgifter og hgstplaner.

Infrastruktur fonde

Koncernen vurderer veerdiansattelsen modtaget fra infrastruktur fonde, nar der er en arsag til at udfordre de rapporterede
verdier. Koncernen finder, at det er relevant at analysere verdiansattelsen, nar der er forskelle mellem de modtagne
kvartalsvise informationer/rapporter for de underliggende portefgljer og markedsdata.

Brownfield investeringer (investeringer i eksisterende anlaeg) veerdianseettes til dagsveerdi pa basis af én eller en kombination
af folgende metoder: diskonteret cashflow, sammenlignelige priser og erstatningsomkostningsmetoden. Da
infrastrukturinvesteringer er unikke af natur, er det sjeldent, at der eksisterer relevante sammenlignelige priser. Derfor
kreever koncernen, at fondsforvaltere er meget eksplicitte i de forudseaetninger, der anvendes i de rapporterede
kapitaliseringsmodeller.

@vrige infrastrukturinvesteringer males til dagsveerdi i henhold til den metode, der er mest anvendelig for det pageldende
aktiv.

Hllikvide kreditfonde

Ligesom for andre alternative investeringer modtager koncernen kvartalsvise rapporter fra fondsforvaltere. Det er via disse
rapporter, at koncernen monitorerer investeringerne. I tilleeg analyserer koncernen lgbende det rapporterede afkast mod
passende benchmarks.

Afledte finansielle instrumenter (derivater)
Afledte finansielle instrumenter, som ikke er noteret pa en bgrs, males til dagsveerdi ved anvendelse af almindeligt anerkendte
prisseetningsmodeller.

Afledte finansielle instrumenter, der er indgdet til afdaekning af markedsrisici for investeringsaktiver eller med henblik pd at
opna hgjere afkast, indgdr i balancen som investeringsaktiv efter art eller som forpligtelse under anden geeld, hvis dagsveerdien
er negativ. Afledte finansielle instrumenter, der indgas til afdeekning af renterisiko for livsforsikringsforpligtelser, og valuta-
afdaekningsinstrumenter indgar i balancen under posten derivater henholdsvis anden geeld, hvis dagsverdien er negativ.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter males som udgangspunkt efter samme praksis som beskrevet for
koncernens investeringsaktiver ovenfor. Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter indregnes ved fgrste
indregning til kostpris med tillaeg af kurtage, provisioner og gvrige transaktionsomkostninger vedrgrende investeringsaktiver
og geeldsforpligtelser. Herefter males til dagsvaerdi.

Genforsikringsandele af hensattelser til forsikringskontrakter

Genforsikringsandele omfatter belgb, som koncernen har tilgode eller forventes at fa udbetalt fra genforsikringsselskaber i
henhold til genforsikringskontrakter, herunder periodiserede genforsikringspraemier. Genforsikringsandele omfatter syge- og
ulykkesforsikring og livsforsikringskontrakter.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris som i al vaesentlighed svarer til palydende veerdi og nedskrives ved objektiv
indikation pa veerdiforringelse.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavende renter samt optjent leje omfatter tilgodehavende renter og leje optjent i aret, hvor udbetaling sker i
efterfglgende ar. Periodeafgraensningsposter omfatter udgifter, der er atholdt senest pa balancetidspunktet, men som vedrgrer
efterfglgende ar.

Uddelinger

Foresldede uddelinger til almennyttige formal, som bestyrelsen indstiller til repraesentantskabets godkendelse, indregnes som
en serskilt reserve under egenkapitalen. Forsldede uddelinger indregnes efterfglgende som en forpligtelse pa tidspunktet for
modpartens accept.

Bonus

Foreslaet bonusudbetaling, som bestyrelsen indstiller til repraesentantskabets godkendelse, indregnes som en szerskilt reserve
under egenkapitalen. Forsladet bonusudbetaling indregnes efterfglgende som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen (deklareringstidspunktet).

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser viser minoritetsinteressernes andel af koncernens samlede resultat og egenkapital.

Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital

Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital er efterstillede kapitalindskud. I tilfeelde af likvidation eller konkurs kan krav
vedrgrende ansvarlig lanekapital samt overskudskapital fgrst ggres geeldende efter almindelige kreditorkrav. Posten males til
amortiseret kostpris inklusive de transaktionsomkostninger, der direkte kan henfgres til udstedelse af 1anene.

Pramiehensattelser

Preemiehensaettelser omfatter den del af de opkraevede praemier for syge- og ulykkesforsikring, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Endvidere indgar i posten henszettelse for stigende alder vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer. Hensaettelsen
foretages for forsikringer, der er i kraft pa balancedagen og daekker skgnnede erstatningsudgifter og omkostninger forbundet
med den stigende risiko, der fglger af forsikringstagernes stigende alder, som ikke daekkes af tilsvarende stigning i preemierne
over forsikringernes lgbetid.

Livsforsikringshensattelser
Livsforsikringshenszettelserne for gennemsnitsrente og markedsrente opggres til markedsveerdi i overensstemmelse med det
til Finanstilsynet anmeldte opggrelsesgrundlag.

Livsforsikringshensaettelserne omfatter garanterede ydelser, individuelle bonuspotentialer samt kollektivt bonuspotentiale.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale ydelser, der er garanteret forsikringstagerne. Garanterede ydelser
opggres pa markedsvilkar som nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret forsikringen med tilleeg af nutidsveerdien af de
forventede fremtidige udgifter til administration af forsikringen og med fradrag af nutidsveerdien af de aftalte fremtidige
preemier. I opggrelsen af garanterede ydelser er indregnet genkgbs- og fripoliceoptioner.

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

Ved opggrelsen indgar en risikomargen. Risikomargen er opgjort efter en ’cost of capital’-metode.

Ved opggrelse af de forventede fremtidige udgifter til administration foretages en opfglgning af omkostningsparametrene, der
ligger til grund for opggrelsen, og disse tilrettes safremt gennemgangen giver anledning til det.

Risikoparametre for dgd og invaliditet opggres pa baggrund af en analyse af koncernens egen bestand af forsikringer over de
seneste dr. I analysen indgar en vurdering af koncernens risikoresultat.
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Der udarbejdes en analyse af de opgjorte parametre for beregning af dgdeligheden i overensstemmelse med den benchmark
model, der er offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside.

Individuelle bonuspotentialer
Det individuelle bonuspotentiale omfatter forpligtelsen til at yde bonus og er den del af forsikringstagernes bonusret, der er
indeholdt i den nuvaerende opsparing. Opggrelsen foretages som forskellen mellem veaerdien af forsikringstagernes opsparing
og vaerdien af garanterede ydelser. Bonuspotentialet per forsikring kan ikke veaere negativt. Safremt dette er tilfeeldet vil det
blive daekket af henszettelserne.

Kollektivt bonuspotentiale
Det kollektive bonuspotentiale omfatter den del af forsikringstagernes bonusret, der ikke er fordelt til de enkelte
forsikringer/depoter.

Kollektivt bonuspotentiale udggres af forsikringsbestandens andel af realiserede resultater, der henszettes kollektivt til bonus-
berettigede forsikringer. Det kollektive bonuspotentiale kan ikke vare negativt.

Kollektivt bonuspotentiale opdeles i en raekke kontributionsgrupper.

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

Kollektivt bonuspotentiale vedrpgrende rentegrupper

Der er foretaget fordeling af kollektivt bonuspotentiale vedrgrende rente pa de fire rentegrupper, der er oprettet og anmeldt
til Finanstilsyneti henhold til den geeldende kontributionsbekendtggrelse. Fordelingen foretages i henhold til de til Finanstilsynet
anmeldte satser.

Kollektivt bonuspotentiale vedrgrende risikogrupper
Der er foretaget fordeling af kollektivt bonuspotentiale vedrgrende risiko pa de tre risikogrupper, som er oprettet og anmeldt
til Finanstilsynet i henhold til den gaeldende kontributionsbekendtggrelse.

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter
Fortjenstmargen repraesenterer nutidsvaerdien af koncernens endnu ikke indtjente fortjeneste pa livsforsikringskontrakterne
og indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at forsikringsdeekninger og andre ydelser afvikles under kontrakten.

Erstatningshenszttelser
Erstatningshensattelser udggr forfaldne, endnu ikke udbetalte forsikringsbelgb, herunder bonus, med tilleeg af efteranmeldte
krav.

Erstatningshensattelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring omfatter belgb til deekning af skader, der ved arets udlgb er
indtruffet, men endnu ikke betalt. Erstatningshensattelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring opggres pa grundlag af
oplysninger om skadernes stgrrelse med tilleeg af et erfaringsmaessigt fastsat belgb til deekning af indtrufne, men endnu ikke
anmeldte skader, samt med tilleeg af administrationsomkostninger i forbindelse med afvikling af skader. Erstatnings-
hensattelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring, der afvikles ved lgbende udbetalinger, opggres til nutidsveerdi efter
aktuarmeessige principper ved tilbagediskontering af de forventede fremtidige udbetalinger. Tilbagediskontering sker pa basis
af den nulkuponrentestruktur, der offentligggres af Finanstilsynet.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter
Risikomargen er det tilleeg, som en erhverver af virksomhedens forsikringsbestand ville forlange for at patage sig risikoen for,
at omkostningerne ved at afvikle bestanden afviger fra nutidsveerdien af bedste skgn over betalingsstrgemmene.

Risikomargen er opgjort efter en 'cost of capital’-metode, der er i overensstemmelse med det, der foreligger i solvens-
bekendtggrelsen.
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Henszettelser til bonus og pramierabatter

Hensaettelser til bonus og preemierabatter vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer omfatter skyldige praemiebelgb vedrgrende
regnskabsaret, som skal tilbagebetales til forsikringstagerne. Tilbagebetalingerne fastlaegges pa grundlag af regnskabsarets
skadeforlgb.

Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opggres efter balancedagens geeldende skatteprocent af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Ved opggrelsen tages hensyn til skattemaessige underskud i det omfang, de
forventes udnyttet i fremtiden.

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

@vrig geeld og periodeafgransningsposter
Geeld til kreditinstitutter omfatter geeldsforpligtelser forbundet med investeringsaktiviteten. Geeld i forbindelse med repo-
forretninger males til dagsveerdi.

Anden geld i balancen omfatter afledte finansielle instrumenter, der indgés til afdeekning af renterisiko for livsforsikrings-
forpligtelser og valutaafdeekningsinstrumenter og males til dagsveerdi, samt bonus og uddelinger der endnu ikke er udbetalt.

Geldsforpligtelser, der ikke er forbundet med investeringsaktiviteten, males til amortiseret kostpris. Periodeafgraensnings-
poster omfatter betalinger, der er indgaet senest pa balancedagen, men som vedrgrer de efterfglgende ar.

Sikkerhedsstillelser vedrgrende finansielle investeringer males til dagsveerdi.
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Mio. kr. 2018 2017

Note

2
Preemier, individuelle, ekskl. gruppeliv 193 0
Preemier, firmaordninger, ekskl. gruppeliv 6.092 0
Preemier, gruppeliv 554 0
Direkte forsikring ekskl. indskud 6.839 0
Indskud, individuelle 133 0
Indskud, firmaordninger 7.898 0
Direkte forsikring 14871 0
Indirekte forsikring 0 0
Preemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet som led i anseettelsesforhold 13.990 0
Individuelt tegnede forsikringer 326 0
Gruppelivsforsikringer 554 0
Preemier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret
Forsikringer med ret til bonus 2.710 0
Forsikringer uden ret til bonus 63 0
Forsikringer hvor forsikringstager beerer investeringsrisikoen 12.097 0
Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk)
Forsikringer tegnet som led i anseettelsesforhold 312 0
Individuelt tegnede forsikringer 215 0
Gruppelivsforsikringer 229 0
Preemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopeel
Danmark 14.579 0
Andre EU- lande 229 0
@vrige lande 62 0

3
Husleje 614 0
Direkte omkostninger -274 0
Total resultat af investeringsejendomme
Labetidsfordeling af minimumsleasingsydelser for uopsigelige kontrakter:
Op til Lar 759 0
1-54ar 1316 0
Over 5 &r 1155 0
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Mio Kkr. 2018 2017
Note

4
Udbytte af kapitalandele 271 76
Udbytte private equity funds 998 0
Udbytte hedge funds 15 0
Udbytte af investeringsforeningsandele 31 0
Udbytte gvrige alternative investeringer 165 0
Renter af veerdipapirer mv. 751 6
Finansielle instrumenter 822 0
Renteindteegter fraassocierede virksomheder 0 48
Indeksregulering af indeksobligationer 170 0

5
Domicilejendom -1 0
Investeringsejendomme 391 0
Kapitalandele -704 172
Investeringsforeningsandele -1156 76
Barsnoterede obligationer ekskl. indeksobligationer -2.106 -3
Indeksobligationer -72 0
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender -8 0
gvrige -598 81

6
Andre renteudgifter -47 0
Finansielle instrumenter -752 0
Ansvarlig lanekapital -26 0

7
Forsikringssummer ved dad -611 0
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -139 0
Forsikringssummer ved invaliditet -61 0
Forsikringssummer ved udlgb -180 0
Pensions- og renteydelser -2.582 0
Tilbagekgb -6.638 0
Kontant udbetalte bonusbelgb -2 0
Direkte forsikring i alt -10.215 0
Indirekte forsikring 0 0
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Preemier afgivet til andre selskaber -45 0
Modtaget genforsikringsdeekning for udbetalte ydelser 13 0
Genforsikringsselskabers andel af eendring i livsforsikringshenszettelser 0 0
Genforsikringsprovisioner 0 0
9
Provisioner for direkte forsikring -57 0
Andre erhvervelsesomkostninger -129 0
10
Specifikation af personaleudgifter *):
Logn -267 -4
Pension -34 0
Andre udgifter til social sikring -4 0
Afgifter beregnet pagrundlag af personaleantallet eller lansummen -40 0
Andet -3 0
*) Inkl. arbejdsgiverbetalt syge- og ulykkesforsikring.
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret
Bestyrelseshonorarer (mio.kr.)*
Peter Geemelke (formand) 0,4 0,3
Kent Petersen (naestformand) 0,3 0,2
Heine Brogaard, fratradt 04.04.2018 0,0 0,1
Finn Andersen, tiltradt 04.04.2018 0,1 0,0
Cathrine Riegels Gudbergsen 0,2 0,1
Ane Skytte Leth Hendriksen 0,2 0,1
Viggo Nedergaard Jensen 0,2 0,0
Peter Lindholm Sgrensen 0,2 0,1
*Bestyrelsen bestar af ultimo af syv medlemmer. Bt medlem er i Igbet af aret udtradt af bestyrelsen, og et medlem er
indtrédt i bestyrelsen.
Risk-takers (Mio kr.)*
Fast Ign 11 0,0

*Antallet af risk- takersi Velliv Foreningen foma udover ledelsen er ultimo 2018 tre personer. Specifikationen omfatter
optjente vederlag.

Fortszettes
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Legnspecifikation i henhold til bekendtggarelse af lov om finansiel virksomhed §77d, stk 3.
Direktionen (mio.kr.)*
Lars Walberg, Adm. dir. 19 11

*Qvenstaende specifikation omfatter optjente vederlag.

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer - PricewaterhouseCoopers CVR 33771231

Lovpligtig revision af arsregnskab 2,3 0,0
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0,2 0,0
Honorar for andre ydelser 11 0,0

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har ud over lovpligtig revision af koncern og
arsregnskabet samt afgivelse af gvrige lovpligtige erklaeringer med sikkerhed ydet radgivning vedrgrende strategi
og procesfor migrering af IT-systemer i forbindelse med Vellivs transition ud af Nordea- koncernen, assistance
med digital indberetning af arsrapporter for enkelte koncernselskaber samt kursusaktivitet .

Honorar til revisorer valgt af repraesentantskab - Deloitte

Lovpligtig revision 0,0 0,2
Honorar for andre ydelser 0,0 12
1
Bruttopreemier 61 0
/Andring i preemiehenseaettelser 2 0
AEndring i fortjenstmargen og risikkomargen 4 0
Praemieindtaegter f.e.r.,i alt 67 0
Udbetalte erstatninger -102 0
/Andring i erstatningshensaettelser 58 0
Andring i riskomargen 8 0
Erstatningsudgifter f.e.r. i alt -35 0
Bonus og preemierabatter 0 0
Erhvervelsesomkostninger -5 0
Administrationsomkostninger -6 0
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.i alt -12 0
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 14 0
/AEndring diskonteringssats -3 0
Beregnet renteafkast overfart til "Forsikringsteknisk rente" -6 0
Investeringsafkast, i alt 5 0
Forrentning og kursreqguleringer af forsikringsmaessige hensaettelser 6 0

Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af
forsikringsmaessige hensaettelser 11 0

Fortseettes
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Antal erstatninger 71 0
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 0,5 0,0
Erstatningsfrekvensen (antal erstatninger/ antal policer) 0,8% 0,0%
Bruttopreemieindteegter vedrgrer udelukkende forsikringstagere med bopeel i Danmark.
Hovedtal for syge- og ulykkesforsikring*
Bruttopreemieindtaegter 61 0
Bruttoerstatningsudgifter -102 0
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -12 0
Resultat af afgiven forretning 0 0
Forsikringsteknisk resultat 31 0
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 5 0
Aflgbsresultat -13 0
Forsikringsmaessige henszettelser, i alt 1197 0
Nggletal for syge- og ulykkesforsikring i procent*
Bruttoerstatningsprocent 53% 0
Bruttoomkostningsprocent 18% 0
Combined ratio 71% 0
Operating ratio 78% 0
Relativt aflgbsresultat -2 0
*Koncernen er etableret i Igbet af 2018 derfor findes der ikke belgb for 5 &r.

12
Provisioner vedrgrende investeringsforeninger 4 0
Transitionsomkostninger* -64 0
*| forbindelse med Velliv Foreningens kab af aktiemajoriteten i Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S, udgar selskabet af Nordea
koncernen. | forbindelse med udtradelsen har Velliv afholdt éngangsomkostninger for fremadrettet, at kunne drive
virksomheden selvsteendigt. Disse omkostninger betegnes som transitionsomkostninger.

13

Skat vedrgrende tidligere ar 2 0
Arets aktuelle skat -90 0
/ndring i udskudt skat tidligere &r 2 0
AEndring i udskudt skat -31 0
Skatteafstemning

Resultat far skat 441 486
Geeldende skattesats 22,0% 22,0%
Beregnet skat -97 -107
Requleresfor:

Ikke fradragsberettigede omkostninger -12 0
Korrektion af udskudt skat primo 2 0
Korrektion af skat tidligere 2 0
Andre reguleringer vedr. ikke erhvervsmaessig indkomst og koncerndannelse* -12 107

Fortseettes
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Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat vedrgrer:

Investeringsejendomme 595 0
Immaterielle anleegsaktiver 123 0
Henszettelser mv. -41 0

*Moderforeningen er skattepligtig efter selskabslovens 81, stk 6 og er séledes skattepligtig af erhvervsmaessig indkomst.
Koncernen har ikke oppebaret erhvervsmaessig indkomst fgr koncerndannelsen medio april og er derfor de facto skattefri for
indkomstéaret 2017 samt perioden op til koncerndannelsen i indkomstaret 2018.

I gang-
Feerdiggjorte veerende
Erhvervede udviklings-  udviklings- Immaterielle

Mio.kr. Goodwill rettigheder projekter projekter  aktiver i alt
Note
14

2018
Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 201 802 0 0 1003
Tilgang ved koncerndannelse 209 836 403 3 1451
Tilgang 280 1120 94 24 1518
Afgang 0 0 -7 0 -7
Saldo 31 december 690 2.758 490 27 3.965

Af- og nedskrivninger

Saldo 1 januar 0 -40 0 0 -40
Tilgang ved koncerndannelse 0 0 -54 0 -54
Aretsafskrivninger 0 -113 -17 0 -130
Thbf. afskrivninger vedrgrende rets afgang 0 0 2 0 2
Saldo 31 december 0 -153 -69 0 -222
2017

Anskaffelsessum

Saldo 1 januar 0 0 0 0 0
Tilgang 201 802 0 0 1003
Afgang 0 0 0 0 0
Saldo 31 december 201 802 0 0 1003
Af- og nedskrivninger

Saldo 1 januar 0 0 0 0 0
Arets afskrivninger 0 -40 0 0 -40
Saldo 31 december 0 -40 0 0 -40
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Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 0 0
Tilgang ved koncerndannelse 7 0
Aretstilgang 21 0
Arets afgang 0 0
Saldo 31 december 28 0
Af- og nedskrivninger
Saldo 1 januar 0 0
Tilgang ved koncerndannelse -6 0
Arets afskrivninger -2 0
Afskrivninger vedrgrende drets afgang 0 0
Saldo 31 december -9 0

16
Anskaffelsessum
Saldo 1 januar 0 0
Aretstilgang 108 0
Saldo 31 december 108 0
Af- og nedskrivninger
Saldo 1 januar 0 0
Arets afskrivninger -1 0
Aretsveerdiregulering -1 0
Saldo 31 december -12 0

17
Dagsveerdig ved koncerndannelse 11732 0
Tilgang i aret 968 0
Afgang i dretslgb -145 0
Aretsveerdiregulering 348 0
Tilbagefart veerdiregulering pa afhaendede ejendomme -243 0
Dagsveerdi 31 december 12.660 0
Heraf indgar i "Investeringsaktiver tilknyttet Markedsrente" -3.550 0

Ejendomme er periodevist vurderet af eksterne eksperter. | gvrigt henvisestil noten "Eventualforpligtelser og

tilsagn"

Dagsveerdi fordelt pa ejendomstype:

Forretningsejendomme 2.320 0
Kontorejendomme 6.391 0
Boliger 3.950 0
Fortseettes
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Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter anvendt ved fastsaettelsen af ejendommenes dagsveerdi:
Kontorejndomme 7,5% 0,0%
Forretningsejendomme 6,1% 0,0%
Lejlighedsejendomme 4,4% 0,0%
Afstemning af dagsveerdi for koncernen Investeringsejendomme
Forretnings- Kontor- Lejligheds-
Ejendomme ejendomme ejendomme
Dagsveerdi 31. december 2017 0 0 0
Tilgang ved koncerndannelse 2121 6.571 3.040
Tilgang i &ret inklusiv forbedringer 163 96 710
Afgang i aret 0 -99 -46
Aretsveerdiregulering 36 40 272
Tilbagefart veerdiregulering pa afhaendede ejendomme 0 -217 -26
Dagsveerdi 31 december 2018
Mio kr. Egenkapital Resultat
Note
18
DNP Ejendomme P/ S
Ballerup, ejendomsselskab, ejerandel 50% 1093 31
DNP Ejendomme Komplementarselskab ApS
Ballerup, komplementar til DNP Ejendomme P/ S, ejerandel 50% 0 0
Ejendomspartnerselskabet af 1/ 7 2003 P/ S,
Ballerup, ejendomsselskab, ejerandel 33% 5.271 231
Samejet Lautruphgj 1-31/ S
Ballerup, ejendomsselskab, ejerandel 50% 94 -2
Komplementarselskabet af 1/ 7 2003 A/ S,
Ballerup, komplementar til endomspartnerselskabet af 1/ 7-2003 P/ S, ejerandel 49% 0 0
Dansk Ejendomsfond 1 A/ S
Ballerup, ejendomsselskab, ejerandel 56,04% 1703 -95
Aarhusklubben KS
Aahus, ejendomsselskab, ejerandel 20% 3 -1
OPP Kalvebod Brygge P/ S
Ballerup, ejendomsselskab, ejerandel 50% 1025 12
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Investeringsejendomme 3.550 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 1209 0
Kapitalandele 20.978 0
Investeringsforeningsandele 44.697 0
Obligationer 10.366 0
Derivater 251 0
@vrige investeringsaktiver 529 0
Fordeling paordninger med og uden garanti: Med Uden
garanti garanti

Investeringsejendomme 15 143
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 223 3.169
Kapitalandele i associerede virksomheder 79 1129
Kapitalandele 1339 19.639
Investeringsforeningsandele 2.824 41873
Obligationer 679 9.688
Derivater 17 235
@dvrige 35 494

20

Tilgodehavende PAL 1852 0
Andre tilgodehavender 6 0
Tilgodehavende dividende 22 0
Tilgodehavende fraejendomme 30 0
Uafviklet salg af investeringsaktiver 2.792 0
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Betalinger paansvarlige lan i éret:
Renteudgifter -26 0
Ombkostninger forbundet med stiftelse og tilabgebetaling af 1&n 3 0
Andel af ansvarlig lanekapital, der kan medregnesi basiskapitalen: 2.409 0
Indskud, der overstiger 10 % af den samlede ansvarlige lanekapital:
Udstedelses-
data Eorfaldsdata Rentesats % Rentesats %
Norrinel 2.250 mio. sek, variabel rente* Juni 208 Juni 2028 Stibor 3m+2.75  Stibor 3m+2.75 1609 0
Nominel 800 mio. kr., variabel rente** Juni 2008 Ubestent Cibor 2m+2.18 Cibor 2m+2.18 800 0

*Lanet blev optaget 8. juni 2018 og er noteret pa Nasdaq Copenhagen. Lanet Igber i 10 ar, men kan indfries fra juni 2023 fra

Velliv, Pension & Livsforsikring A/ Sside, under den forudsaetning at det godkendes fra Finanstilsynet. Lantagere har ikke
mulighed for at indfri lanet fgr udlgb eller p& anden vis indfri lanet fer udlgb. Lanet er optaget til amortiseret kostpris

inklusive dagsveerdien af valutaafdaeknings- instrumentet.

**Lanet er afdragsfrit og Iantager kan altid tid indfri I1&net med 3 maneders opsigelse under forudszetning af at have den

forngdne basiskapital og Finanstilsynes godkendelse. Tilbagebetaling kan ikke finde sted pa langivers foranledning og uden

Finanstilsynets godkendelse. Lantager har ret til at udskyde betaling af renter, sdfremt basiskapitalen ikke overstiger

solvensmargenen, eller s&fremt basiskapitalen vil blive bragt ned under solvens- margenen i tilfeelde af betaling af renter.

Heraf geeld, der forfalder efter 5 ar:
Anden ansvarlig lanekapital

2.409
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Tilgang ved koncerndannelse 69.620 0
/ndringer i &ret *):
Bruttopreemier 2.608 0
Tilskrivning af afkast 1262 0
Forsikringsydelser -5.222 0
Omkostningstillaeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -328 0
Risikogevinst efter tilskrivning af risikobonus 346 0
Andring af ekstrareserver -9 0
Reklassificering af negativ bonus 209 0
Opskrivning af udbetalte ydelser ved migrering 7 0
@vrige aendringer -51 0
Modeludvikling og parametre opdatering 84 0
Kvoteforskydning mv. vedr. andel i Forenede Gruppeliv 22 0
Andringer i alt** -1071 0
Retrospektive henszettelser ultimo 68.549 0
Akkumuleret veerdireguling ultimo 13.845 0
Erstatningshenseettelser ultimo 347 0
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 6.386 0
Forsikringsmaessige henseettelser i alt ultimo 89.129 0
Fortjenstmargen ultimo 0 0
*) AEndringer i ret er opgjort uden elimineringer for interne overfgrsler af preemier og ydelser.
**) /Endringer i Fortjenstmargen er indeholdt i @endringer i alt.
/ndring i bruttolivsforsikringshenszettelser fordeler sig sdledes:
Andring i retrospektive henseettelser -1071 0
Andring i akkumuleret veerdiregulering -704 0
AEndring i erstatningshenseettelser fraprimo til ultimo 24 0
Andring i Forenede Gruppeliv 6 0
AEndring i kollektivt bonuspotentiale -1263 0
/Andring i bruttolivsforsikringshenseettelser -3.008 0
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenede Gruppeliv 22 0
Hedge -1 0
Zndring i bruttolivsforsikringshenseettelser fordeler sig sdledes:
/ndring i garanterede ydelser fraprimo til ultimo -1858 0
Andring i risikomargen fraprimo til ultimo -1 0
AEndring i individuelt bonuspotentiale fraprimo til ultimo 94 0
Andring i erstatningshensaettelser fra primo til ultimo 24 0
Andring i fortjenstmargen fraprimo til ultimo 6 0
/Andring i kollektivt bonuspotentiale fraprimo til ultimo -1.263 0

Fortseettes
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Fordeling af bruttolivsforsikringshenszsettelserne for bestande, der ikke er
omfattet af kontributionen paoprindelige grundlagsrenter Individuelt Kollektivt  Bruttolivs-
Garanterede bonus- bonus-  forsikrings-
ydelser potentiale potentiale henseettelser
Ultimo 2018
FG 771 0 22 793
U74 m.v. 475 0 0 475

Opgerelse af hensaettelserne er baseret pa, at kontrakterne alene indeholder ydelsesgarantier.
Genkgbs- og fripolicesandsynlighederne er afhaengig af policensrentegruppe og anciennitet og ligger i
spaendet mellem 1,1- 14%.

Fordeling af bruttolivsforsikringshensesettelserne Individuelt Kollektivt  Bruttolivs-
pa kontributionsgrupper Garanterede bonus- bonus- forsikrings-
ydelser potentiale potentiale henseettelser
Ultimo 2018
Rentegruppe 1 44.418 472 2.623 47514
Rentegruppe 2 8.174 6 700 8.880
Rentegruppe 3 10.311 0 713 11.025
Rentegruppe 4 18.115 0 1900 20.015
@vrige 1246 0 451 1697
2018 2017
Kollektiv bonuspotentiale
Omkostningsgrupper 0 0
Risikogrupper 428 0
dvrige 22 0
Risikomargen
Rentegruppe 1 104 0
Rentegruppe 2 19 0
Rentegruppe 3 28 0
Rentegruppe 4 53 0
@vrige 14 0
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Tilgang ved koncerndannelse 79.913 0
/ndringer i aret *):
Bruttopreemier inkl. indskud 12.222 0
Rentetilskrivning -2.343 0
Forsikringsydelser -5.481 0
Andring riskomargen -1 0
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -392 0
@vrige aendringer 114 0
Andringer i alt **) 4.117 0
Retrospektive hensattelser ultimo 84.031 0
Erstatningshenszettelser ultimo 24 0
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 40 0
Forsikringsmaessige henseettelser i alt ultimo 84.094 0
Fortjenstmargen ultimo -3.023 0
*) AEndringer i aret er opgjort uden elimineringer for interne overfgrsler af preemier og ydelser.
**) /Endringer i Fortjenstmargen er indeholdt i @endringer i alt.
Aretsendring i hensaettelser til unit-linked kontrakter fordeler sig sdledes:
/Andring i retrospektive henseettelser 4.117 0
/Andring i akkumuleret veerdiregulering 7 0
AEndring i Erstatningshenseettelser 9 0
Henseettelser til unit-linked kontrakter med og uden garanti
Henszettelser til unit-linked kontrakter med udbetalingsgaranti 5.321 0
Hensattelser til unit-linked kontrakter uden garanti 75.751 0
Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specificeres saledes:
Bonus- Bonus-
potentiale  potentiale Bruttolivs-
Garanterede fremtidige  fripolice-  forsikrings-
ydelser  preemier ydelser  henseettelser

Ultimo 2018
0%- 1% 4.468 0 0 4.468
1%- 2% 6 0 0 6
> 2% 847 0 0 847
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25

26

27

Geeld vedrgrende REPO kontrakter 13.852 0
Collateral vedrgrende derivater 4.542 0
Anden geeld til kreditinstitutter 1540 0
Heraf geeld, der forfalder efter 5 ar 1344 0
Derivater med negativ markedsveerdi 9.046 0
Skyldige Derivater 726 0
Skyldig PAL 1039 0
Depositum og forudbetalt husleje 220 0
Skyldige lgnomkostninger 127 0
Skyldig bonus 1 0
Skyldige uddelinger 22 0
@vrig anden gaeld 603 10
Egenkapital 11.355 0
Minoritetsinteresser -2.830 0
Ansvarlig lanekapital 2.893 0
Foresldet uddeling -121 0
Foreslaet bonus -204 0
Afstemningsreserve 5.262 0
Immaterielle aktiver -3.743 0
Ovenstdende viser den forskel, der er mellem den kapital, der kan anvendestil at deekke solvenskapitalkravet og
egenkapitalen ifglge regnskabsbalancen. Afstemningsreserven hidrgrer fra Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S og

er et udtryk for at de regnskabsmaessige henseettelser og Solvens Il henssettelserne opggresforskelligt.

Leasing udgifter i Igbet af aret 4,0 0,0
Fremtidige minimumsleasing betalinger under uopsigelige leasingkontraker:

Mio. kr.

2019 2,8 0,0
2020 2,0 0,0
2021 10 0,0
2022 04 0,0
senere &r 0,1 0,0
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I henhold til Bekendtggrelse nr. 1359 af 30. november 2015 ( Bekendtggrelse om registering af aktiver i
forsikringsselskaber og firmapensionskasser) er nedenstaende aktiver stillet til sikkerhed for at deekke de
forsikringsmaessigehenseettelser. Totale hensaettelser der er daekket af de forsikringsmeessige henseettelser udger
168,1 mia. kr. hvilket giver en overdaekning pa 3,8%

Registeret aktiver

Investeringsejendomme 325 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6.946 0
Kapitalandele i asssiocerede virksomheder 2.897 0
Kapitalandele 238 0
Investeringsforeningsandele 36.893 0
Obligationer 48.680 0
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 78.454 0
*Belgb er beregnet i overensstemmelse med 8§ i Bekendtggrelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og
firmapensionskasser.

Der er stillet pant eller anden sikkerhed i fglgende aktiver:

Investeringsejendomme

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

ejendomme til sikkerhed for prioritetsgeeld pai alt 888 0
Regnskabsmeessig veerdi af investeringsejendomme med prioritetsgeeld udger 1746 0
Obligationer

Obligationer solgt som led i repoforretninger indregnet i balancen 13.981 0
Obligationer lagt i sikkehedsdepot, til sikkerhed for forpligtelser vedrgrende

afvikling af finansielle instrumenter 953 0
Likvidebeholdninger

Indestdende pa deponeringskonti, stillet til sikkerhed for forpligtelser vedrgrende

afvikling af finansielle instrumenter 25 0

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

og pensionskasser er stillet. Koncernen eller dennesleverandgrer kan derfor potentielt have krav om udbetaling
af uberettiget opkreevet moms paindkab foretaget til koncernen. Koncernen har fremsat krav mod staten og har
tilsvarende anmodet sine leverandgrer om at fremseette krav med henblik pa afbrydelse af en eventuel
foreeldelse og det forventes, at det vil veere muligt at vurdere sandsynligheden for og omfanget af et muligt krav
i labet af 2018 og eventuelt senere end dette tidspunkt, hvis SKAT métte veelge at appellere.
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Koncernen heefter solidarisk med de gvrige deltagere i Forenede Gruppeliv A/ S (FG) for forsikringsmaessige
forpligtelser vedrgrende samtlige policer, der administreres af FG.

Fraapril 2018 er Velliv A/ Sikke leengere sambeskattet med gvrige danske selskaber i Nordea Bank A/ S. Velliv,

Pension & Livsforsikring A/ S er sambeskattet med danske datterselskaber og fungerer som administrationsselskab.

Som foglge heraf heefter Velliv ubegreenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske
kildeskatter og udbytte, renter og royaltiesinden for sambeskatningskredsen.

Velliv er frivilligt momsregistreret vedrgrende udvalgte grunde og bygninger. Der pahviler koncernen en
momsreguleringsforpligtelse paikke over 182 mio.kr.

Lejekontrakt med opsigelse tidligst medio 2018, forpligtelsen udger ikke over 8 mio.kr.

Potentielle forpligtelser vedrgrende igangveerende forsikringssager overstiger ikke 6 mio. kr.

Koncernen har givet tilsagn om yderligere indskud i alternative investeringer med et belgb paikke over 11,7 miakr.

Nordea Group har betydelig indflydelse i Velliv, Pension & Livsforsikring A/ Sderfor er transaktioner med Nordea
Group vist nedenfor.

Interne transaktioner med selskaber i Nordea Group (vaesentlig indflydelse i Velliv,

Pension& Livsforsikring A/ S) 2018 2017
Indtaegter for generel vedligeholdelse og drift af NSST 1 0
Indtaegter for administrative opgaver for Nordea Life Holding AB 9 0
Betaling for IT administration, og keb af IT udstyr til Nordea Danmark, filial af Nordea 96 0
Betaling for HR administration og husleje for eksterne lokationer til Nordea Danmak,

fililal af Nordea Bank abp 22 0
Betaling af provisioner for salg af af livsforsikring og pensionspolicer, samt portfolio

management til Nordea Danmark, filia af Nordea Bank Abp. 2 0
Betaling for portfolio management af investeringsaktiver til Nordea Investment 110 0
Betaling af performance fee til Nordea Investment Management Institutional Clients 2 0
Betaling for fund management til Nordea Investment Management Institutional Clients 25 0
Betaling for administration af Tier Il 1an til Nordea Bank abp 3 0
Finansielle aktiver og geeldstransaktioner med selskaber i Nordea Group

Obligationer 11782 0
Derivater 380 0
Likvider 1886 0
@vrige 475 0
Derivater -341 0
Anden geeld relateret til inveteringer 1340 0
Realkreditgeeld 0 0
Anden geeld 3.203 0

Det oplyses, at koncernen ikke har haft transaktioner med og ikke har eksponeringer med eller sikkerhedsstil-
lelser for direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori disse direkte eller indirekte besidder en kvalificeret
andel, ud over almindelige forsikringsaftaler.
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Primo
koncern- Afkast i pct.

2018 dannelse Ultimo p.a. for skat
1. Grunde og bygninger 10.462 10.169 7,4%
2.1Noterede kapitalandele 278 237 4,3%
2.2 Unoterede kapitalandele 10.732 13911 15%
2. Kapitalandele i alt 11.009 14.147 3,5%
3.1Stats- og realkreditobligationer 42520 43.444 0,8%
3.2 Indeksobligationer 4.175 4.044 2, 7%
3.3Kreditobligationer og emerging markets obligationer 26.952 21953 -1,1%
3.4 Udlan m.v. 504 479 2,0%
3. Obligationer og udlan i alt 74.152 69.920 0,3%
4. Dattervirksomheder 0 0 0,0%
5. @vrige investeringsaktiver -572 1.640 0,0%
6. Afledte finansielle indtrumenter til sikring af nettoaendringen af
aktiver og forpligtelse 6.746 2.700

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtggrelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbart sasammenholdes med belgb i balancen. Investeringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter
karakteren af de pageeldende underliggende aktiver.

34
Primo

koncern- Afkast i pct.
2018 dannelse Ultimo p.a. far skat
1. Grunde og bygninger 4.425 4.872 6,9%
2.1Noterede kapitalandele 18.726 15.035 -6,1%
2.2 Unoterede kapitalandele 34.468 41255 -12%
2. Kapitalandele i alt 53.194 56.291 -2,5%
3.1Stats- og realkreditobligationer 6.001 5.857 2,9%
3.2 Indeksobligationer 0 0 0,0%
3.3Kreditobligationer og emerging markets obligationer 9.919 8.037 1,6%
3.4 Udlan m.v. 0 0 0,0%
3. Obligationer og udlan i alt 15.920 13.893 2,1%
4. Dattervirksomheder 0 0 0,0%
5. @vrige investeringsaktiver 1617 4.444 0,0%
6. Afledte finansielle indtrumenter til sikring af nettoaendringen af
aktiver og forpligtelse 420 -287

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtggrelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbart sasmmenholdes med belgb i balancen. Investeringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter
karakteren af de pageeldende underliggende aktiver.

Afkast i procent af risiko - Markedsrenteprodukter

Pct. af
gennemsnitlige
Ar til Pension henseettelser Afkast i pct. Risiko
30 ar (alder 35 ar) 1,28% -4,86% 4,50
15 ar (alder 50 ar) 3,90% -4,60% 4,50
5 ar (alder 60 &r) 2,15% -4,30% 4,25
5 ar efter (alder 70 ar) 0,10% -1,90% 3,25
Ikke liveyklus 8,83% -4,07% 4,25
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35 Finansielle aktiver og forpligtelser fordelt pa niveau 1- 2- 3

2018
: Observerbare |lkke observerbare
Noterede priser : :
: input input
niveau 1 : .
niveau 2 niveau 3

Kapitalandele 2.032 3 10.044 12.079
Investeringsforeningsandele 22.827 0 297 23.124
Obligationer 60.768 4.642 5.169 70.580
Andre udlan 3542 7.325 0 10.867
Derivater 1812 0 379 2192
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 69.405 8.412 78.030
Finansielle aktiver i alt 160.386 12.183 24, 30 196.870
Derivater -4. 449 -4.597 -9. 046

S O Y7 I, N, T

2017
: Observerbare |lkke observerbare
Noterede priser : :
: input input
niveau 1 : .
niveau 2 niveau 3

Kapitalandele 2437 0 1721 4.157
Investeringsforeningsandele 1381 0 613 1993
Obligationer 248 0 0 248
Andre udlan 0 0 933 933
Derivater 0
Finansielle aktiver i alt 4.070 _
Derivater

Finansielle forpligtelser i al ----

Klassificering er foretaget ud fra nedenstaende kriterier:

Noterede priser, niveau 1: Officielle kurser (ikke- regulerede kurser pa et aktivt marked for identiske aktiver eller
forpligtelser, som virksomheden har adgang til p& malingstidspunktet).

Observerbare input, niveau 2: Observerbare input for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (dvs. som kurser) eller
indirekte (dvs. afledt af kurser), som ikke indgar i niveau 1.

Ikke- observerbare input, niveau 3: Input til maling af aktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret p& observerbare
markedsdata (ikke- observerbare input).
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37

Pavirkning pa

egen-

kapitalen

Dgdelighedsstigning 14r 0,0
Invaliditet sstigning 10 pct. Point -27,3
Rentestigning pa 0,7 - 1,0 pct. Point -24
Rentefald 0.7- 1.0 pct. Point -5,9
Aktiekursfald pa 12% -4,9
Ejendomsprisfald pa 8% -14,6
Valutarisiko (VaR 99%) -84
Tab pa modparter 8% 0,0

Noten er opgjort i overensstemmelse med bestemmelserne i bilag 13i "Bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber pg tveergaende pensionskasser " og videre

"vejledning til indberetningsskemaer til oplysning af kapital og risici i livs-, skades- og
genforsikringsselskaber, tveergédende pensionskasser samt arbejdsskadeselskaber”.

Effekten af de enkelte haendelser pa egenkapitalen er beregnet ud fraen alt andet lige betragtning.

Velliv Foreningen er et forsikringsholdingselskab, som ikke driver forsikringsvirksomhed. Det gor derimod det
70% ejede datterselskab Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S. Forsikringsrisici findes derfor alene i
datterselskabet, mens de gvrige risici naevnt nedenfor kan opstai hele koncernen.

Risikostyring:

Vellivsrisikostyringssystem reguleres overordnet af en risikostyringsstrategi, risikostyringspolitik og ramme
for risikoappetit . Risikostyringssystemet udmgntesviarisiko- og kapitalforvaltningsprocesser og lgbende
rapportering til ledelse og interessenter.

Vellivs risikostyringssystem indeholder Vellivsinterne kontrolsystem . Kontrolsystemet bestar dels af en reekke
veldefinerede hovedprocesser til risikostyring, dels af principper for bl.a. funktionsadskillelse, for anvisninger
og befgjelser, for kontrol med outsourcing og tredjeparter og for handtering af interesse - konflikter.

Veesentligste risici:
De vaesentligste risici i Velliv koncernen er fglgende:

- Finansielle risici

- Forsikringsrisici

- Operationelle risici

- Compliancerisici

- Forretningsmaessige risici

Risici monitoreres og handtereslgbende via hovedprocesserne i det interne kontrolsystem .

Fortszettes
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Finansielle risici:

De finansielle risici bestér af markedsrisiko, kreditrisiko og likviditetsrisiko, som opdelesi en raekke
underliggende risici. Markedsrisiko opdelesi renterisiko, aktierisiko, ejendomsrisiko, kredit spaendsrisiko,
valutarisiko og koncentrationsrisiko.

De stgrste markedsrisici er aktierisiko, kreditspaendsrisiko og renterisiko. Renterisikoen afdeekkes lgbende ved
en kombination af aktier og finansielle instrumenter, som beskytter bonuspotentialerne, og som reducerer
renterisikoen overordnet. Aktierisiko opstar som fglge af investeringer i bgrsnoterede aktier og alternative
investeringer. Koncernen er eksponeret imod bevaegelser i kreditspaend viainvesteringer i kreditobligationer .
Der investeresi kreditobligationer i badde gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukterne, og koncernen
pavirkes dermed pa samme made ved udsving i kreditspaend som ved udsving i aktiekurser. Den starste
bidragsyder til kreditspaendsrisiko er investeringer i danske realkreditobligationer.

Koncentrationsrisici er et mal for den markedsrisiko, som koncernen patager sig ved at koncentrere
investeringer patveers af udsteder, modpart, regioner eller branche. Den faktiske sammenszetning af
koncernens portefgljer er karakteriseret ved en hgj diversifikation, som reducerer koncentrationsrisikoen

Koncernens handtering af likviditets- og kreditrisiko styres ogsa via politik for investeringsprocessen. Likvidi-
tetsrisikoen reduceresved at midler er placeret i likvide bgrsnoterede aktiver . Kreditrisikoen handteresved at
have en markant andel af koncernens portefglje placeret i aktiver med hgj rating (AA- AAA) hos anerkendte
internationale rating bureauer.

Der investeresi alternative investeringer. Det sker gennem fonde, og kun i fonde der har et investe-
ringsmandat med et stort antal underliggende, individuelle aktiver samt en bred risikospredning inden for
fonden. Den brede spredning i individuelle fonde i kombination med en stor spredning patveers af forvaltere,
typen af underliggende investeringer, geografi, investeringsar osv. resulterer i en vaesentlig spredning i
portefgljen med alternative investeringer.

Et regnskabsmaessigt skgn anvendesi prisfastseettelsen af alternative investeringer i private equity,
ejendomme, skovinvesteringer etc., hvor der ikke er et aktivt marked til fastseettelse af prisen baseret pamar -
kedspriser og observere data. De regnskabsmaessige skgn er baseret pa de informationer, som koncernen far
ved rapportering fraInvestments Managers. En raekke kontroller — eksternt og internt — udfgresfor at sikre en
korrekt prisfastseettelse af de alternative investeringer.

Portefaljen af ejendomsinvesteringer i koncernen bestar stort set kun af ejendomme, som ligger i Danmark.
De danske ejendomme kan siges at udggre en koncentrationsrisiko. Det bar imidlertid noteres, at danske
aktier udger en meget begraenset andel af aktieportefgljen, hvilket reducerer den overordnede eksponering
til dansk gkonomi. Inden for ejendomsportefgljen er der ydermere en hgj grad af spredning patveers af
segmenterne (kontorer, butikker, boliger og logistikejendomme) og en bred vifte af individuelle ejendomme.

Prudent Person princippet er en integreret del af investeringsprocessen i koncernen. Solid og forsigtig styring
af investeringer og risici sikres gennem en investeringsproces, som styrer faserne fraindkredsning af
investeringsmuligheder og aktivseammenszaetning til praktisk portefgljeopbygning og resultatovervagning og
vurdering. Investeringsprocessen danner - sammen med ledelsesstrukturen, som understgtter investerings-
beslutningerne - grundlaget for investeringsstrategierne for alle portefgljer i koncernen

Status pa eksponeringsmalinger, inklusive eventuelle overtraedelser af placeringsrammer, rapporterestil
direktionen hver maned og til bestyrelsen en gang i kvartalet .

Fortseettes
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Forsikringsrisici:

Forsikringsrisici findes kun i datterselskabet Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S og defineres som risiko for tab
eller en negativ gendring i veerdien af koncernens henseettelser. /ndringen i veerdien af henseettelsen kan
veere resultatet af en @endring i niveau, tendenseller volatilitet i dgdelighedshyppigheden,
levetidsforbedringer, invaliditet shyppighed, genkgbs- hyppighed eller hyppighed i overgang til fripolice.
/Zndringen i veerdien af henszettelser kan ogsa veere et resultat af eendringer i omkostninger. Forsikringsrisici
kontrolleres hovedsageligt ved hjeelp af aktuarmetoder, dvs. viatariffer, regler for antagelse af kunder,
genforsikringskontrakter og stresstests. Erfaringsanalyse og benchmark udfares mindst én gang arligt for hver
type forsikringsrisici.

Koncernen anvender en partiel intern model til at beregne levetidsstadet, som indgér i beregning af
koncernens solvenskapit alkrav. Udviklingen i samfundets dgdelighed overvagestil stadighed for at sikre, at det
geeldende dadelighedsgrundlag er tilfredsstillende. Den observerede grundlagsdgdelighed er beregnet ud fra
nyere historisk datafor den fulde bestand og sasmmenlignet med Finanstilsynets dagdelighedsintensitet, hvor
det historisk har vist sig, at degdeligheden i koncernen afviger fra Finanstilsynets dgdelighedsintensitet.
Benchmarket for levetidsforbedring fra Finanstilsynet anvendes som bedste skan for levetidsforbedringen i
bestanden.

Operationelle risici:

Ved operationelle risici forstasrisikoen for direkte eller indirekte tab som falge af utilstraekkelige eller
fejlslagne processer, personer, systemer eller udefrakommende handelser. I relation til beregning af

Operationelle risici er iboende i alle organisationens aktiviteter, outsourcede aktiviteter og i al interaktion
med eksterne samarbejdsparter. Handtering af operationelle risici er en daglig aktivitet for forretningen, og er
en pro-aktiv disciplin, som forudseetter treening og opmeerksomhed parisici fra alle medarbejdere patveers af
Velliv.

Operationel risiko hdndteres gennem processer i det overordnede risikostyringssystem i Velliv. Processerne i
risikostyringssystemet omfatter en raekke processer der handterer operationelle risici i det daglige arbejde,
ved forandringer og i tilfeelde af kriser.

I Vellivsrisikostyringsfunktion drives det interne kontrolsystem, som er en integreret del af risikosty-
ringssystemet. | det interne kontrolsystem identificeres, monitoreres og handteres vaesentlige operationelle
risici.

Compliancerisici:

Compliancerisiko er risikoen for, at koncernen ikke efterlever lovgivning, interne regler og anerkendte
normer og standarder, hvorved koncernen kan eksponeres for vaesentlige gkonomiske eller
omdgmmemeaeessige tab, pabud eller sanktioner.

Compliancerisici handteres gennem en raekke kontrolprocesser samt viarisikostyringsprocesserne i det
interne kontrolsystem.

Compliancerisici imgdegas bl.a. ved at koncernens uafhaengige compliancefunktion sikrer, at der udarbejdes
og vedligeholdes effektive og tilstraekkelige interne styringsdokumenter (herunder seerligt politikker og
forretningsgange. Desuden sikrer Vellivs compliancefunktion, at der findes effektive processer til handtering
af compliancerisici — herunder saerligt lovovervagning, vurdering af lovgivningens betydning for forretningen
og overvagning af, at forretningens aktiviteter tilpassestil ny eller aendret lovgivning.

Fortszettes
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Forretningsmaessige risici:

Forretningsrisiko er defineret som den risiko, der er forbundet med usikkerhed i forretningsforhold. Dette er
for eksempel det markedsgkonomiske miljg, kundeadfaerd og teknologisk udvikling.

Strategisk risiko er defineret som langsigtede konsekvenser forbundet med den udvalgte forretningsstrategi —
for eksempel produkter, kundesegmenter, markeder, salgskanaler og tekniske platforme. Disse risici kan
materialisere sig, hvis der traeffes uhensigtsmaessige beslutninger, eller hvis der ikke treeffes de ngdvendige
beslutninger pa grund af manglende modtagelighed over for eendringer i branchen og dens vilkar.

Disse risici handteres gennem overvagning af salg, omkostninger og risikoresultater, samt ved lgbende
analyser af kilder til overskud.

38

Aretsrealiserede resultat for koncernens andel i Velliv, Pension & livsforsikring A/ Stil fordeling efter lov om
finansiel virksomhed udgjorde - 560 mio.kr., som er fordelt med - 874 mio.kr. til henszettelserne og 314 mio.kr.
til egenkapitalen.

Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S overskudspolitik er - i overensstemmelse med kontributions-
bekendtggrelsen og vejledning om markedsdicplin anmeldt til Finanstilsynet. Aretsresultat far skat bestar af
investeringsafkastet af de til egenkapitalen allokerede aktiver, resultat af syge- og ulykkesforsikring, resultat af
Liv IIl, resultat af Forenede Gruppeliv, markedsrente samt en risikoforrentning af rentegrupperne, en andel af
risikoresultatet samt omkostningsresultatet.
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Resultatopggrelse

Preemier inklusive investeringskontrakter 20.025
Investeringsafkast efter pensionsafkast skat -2.379
Forsikringsydelser -14.287
Andring i livsforsikringshenseettelser -2.072
Andring i fortjenstmargen 462
/Endring i overskudskapital -348
Forsikringsmaessige driftsomkostninger -634
Resultat af afgiven forretning -47
Overfort investeringsafkast 51
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring 40
Egenkapitalens investeringsafkast -67
Andre indtaegter og omkostninger -110
Skat -147
Balance

Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter i alt 174.420
Kollektivt bonuspotentiale 6.386
Egenkapital i alt 4.701
Aktiver i alt 216.548
Nggletal i pct.

Afkastprocent relateret til gennemsnitsrenteprodukter (2) 0,3
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter (2) -4,0
Risikoklasse pa afkast relateret til markedsrenteprodukter (3) 4,25
Omkostningsprocent af henseettelser (4) 0,36
Omkostninger pr. forsikret i kr. (5) 1156
Egenkapitalforrentning efter skat (6) 10,6
Supplerende hoved- og nggletal

Bonusgrad 10,0
Omkostningsbidrag efter tilskrivning af omkostningsbonus 1016
Aretsforsikringsmaessige drift somkostninger 634
Omkostningsresultat 382
Omkostningsresultat i procent 0,22
Risikoresultat -488
Risikoresultat i procent -0,28
Forrentning af kundemidler efter omkostninger far skat -25

Hoved- og nggletalsoversigten daekker over Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S, for at give et retvisende billede af

koncernens pension- og livsforsikringsaktivitet. Udvalgte hoved- og nggletal er vist for koncernen i note 40.

Nggletal samt supplerende hoved- og nggletal er opgjort i henhold til Bekendtggrelse om finansielle rapporter for

forsikringsselskaber og tvaergédende pensionskasser bilag 8 & 9.
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Resultatopggrelse

Investeringsafkast -1314
Administrationsomkostninger -445
Balance

Egenkapital i alt 11.355
Aktiver i alt 224 172
Nggletal i pct.

Egenkapitalforrentning efter skat (6) 31

Hoved- og nggletalsoversigten deekker over Velliv Foreningen koncernen. Koncernen blev dannet i 2018 og det er
derfor ikke muligt at vise hoved- og nggletal for 2017 og tidligere.

Nggletal samt supplerende hoved- og nggletal er opgjort i henhold til Bekendtggrelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergédende pensionskasser bilag 8 & 9.
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Ejerandel

Navn Primeere aktivitet Land 2018 2017
Datterselskab

Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S Livsforsikrings- og Pensionsselskab Danmark 70 25
Velliv Foreningen fmba ejer igennem deres ejerskab af datterselskabet Velliv, Pension & Livsforsikring A/ S
nedenstdende selskaber:

Datterselskab

VellivIT A/'S IT- selskab Danmark 100 0
Velliv Eendomme A/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 0
Velliv Elendomme Logistik A/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 0
Velliv Elendomme OPP P/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 0
Ejiendomsselskabet af 31 august 2006 ApS  Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 75 0
Komplementarselskabet af 31 august 2006

ApS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark » 0
Associerede selskaber og joint ventures

selskaber

DNP Eendomme Komplementar ApS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 0
Eendomspartnerselskabet af 1/ 72003P/S  Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 33 0
Komplementarselskabet af / 72003 A/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 49 0
Samejet Lautruphgj Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 0
AarhusKlubben K/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 20 0
OPP Kalvebod Brygge P/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 0
DNP Ejendomme PS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 0
Dansk Elendomsfond 1 A/ S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 56 0

Velliv Foreningen fmba 66





