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Mio.kr.

Femarsowersigt over Hoved- og Nggletal

Hovedtal i mio.kr. 2015 2014 2013 2012 2011
Resultatopgerelse

Praemier inklusive investeringskontrakter 13.320 .28 12.193 13.959 14.105
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 2,286  8387. 3.463 10.617 6.301
Forsikringsydelser -13.435 -16.192 -14.826 -13.333 -10.246
AEndring i livsforsikringshenseettelser 6.425 3.453 12.421 -2.298 -7.076
/AEndring i kollektivt bonuspotentiale 459 -4.879 -236 -1.517 2.393
AEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter .88B -10.733 -11.695 -5.918 -4.357
Forsikringsmeessige driftsomkostninger -625 -657 -661 -680 -679
Resultat af afgiven forretning -38 5 19 -32 -28
Overfgrt investeringsafkast 12 -122 9 -136 -253
Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring 518 994 687 662 161
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesikrisg -2 2 47 36 59
Egenkapitalens investeringsafkast -9 13 24 53 110
Andre indteegter og omkostninger -14 -6 8 25 67
Resultat for skat 493 1.004 764 776 397
Skat -73 -164 -136 -191 -70
Arets resultat 420 839 629 584 327
Balance

Henseettelser til forsikrings- og investeringskokigai alt 150.282 150.357 138.084 138.931 128.760
Kollektivt Bonuspotentiale 8.151 8.540 3.659 3.422 1.890
Egenkapital i alt 6.533 6.743 6.533 5.903 5.318
Aktiver i alt 218.312 213.360 168.955 162.995 164.911
Nagletal i %

Afkast far pensionsafkastskat (1) 0,0 14,2 0,3 9,2 6,5
Afkast far pensionsafkastskat - Kundemidler (1F) 00 154 0,3 9,7 6,7
Afkast far pensionsafkastskat - Egenkapital (1E) 1-0, 0,2 0,4 1,0 2,2
Omkostningsprocent af praemier (3) 4,7 53 54 49 4.8
Omkostningsprocent af henseettelser (4) 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6
Omkostninger pr. forsikret i kr. (5) 1.206 1.276 1.291 1.341 1.395
Omkostningsresultat (6) 0,28 0,26 0,18 0,07 -0,02
Forsikringsrisikoresultat (7) -0,21 0,00 -0,51 -0,21 -0,10
Bonusgrad (8) 10,9 10,8 4,3 3,7 2,0
Ejerkapitalgrad (10) 11,8 11,4 10,3 8,6 7,8
Overdeekningsgrad (Solvens 1) (11) 45 4,7 4,2 3,3 2,8
Solvensdaekning (Solvens I) (12) 163 184 178 164 155
Egenkapitalforrentning far skat (13) 7,4 15,3 12,3 13,8 75
Egenkapitalforrentning efter skat (14) 6,3 12,8 10,1 10,4 6,2
Forrentning af kundernes midler efter omkostnirfgeskat (15) -1,9 12,0 -0,7 8,7 6,6
Forrentning af ansvarlig lanekapital fer skat (17) 92 4,6 4,7 54 3,0

Nggletal er opgjort i henhold til Bekendtggrelsefovansielle rapporter for forsikringsselskabertggergdende pensionskasser, bilag 9.
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Ledelsesberetning

Budskab fra ledelsen

Et godt ar i Nordea Liv & Pension

Nordea Liv & Pension, livsforsikring A/S (her-
efter Nordea Liv & Pension) har oplevet en fortsat
solid vaekst i bruttopraemierne i 2015 og naede
samlede indbetalinger pa 13,4 mia.kr., svarende til
en stigning pa 8,3 % i forhold til 2014. De
lobende praemier udgjorde 7,8 mia.kr., mens ind-
skud udgjorde 5,6 mia.kr.

2015 har veeret et turbulent ar for risikoaktiverne,
hvilket har pavirket investeringsafkastene
pensionsbranchen. | Nordea Liv & Pension har
bade Pension med gennemsnitsrente og markeds-
renteprodukterne veeret pavirket af denne
udvikling, og 2015 har saledes ikke leveret de
samme hgje investeringsafkast som i tidligere ar.

Arets resultat i Nordea Liv & Pension udgjorde i
2015 420 mio.kr. efter skat mod 839 mio.kr. i
2014.

Snart klar med et nyt standardrammesystem
Nordea Liv & Pension har i det forlgbne ar
arbejdet fokuseret pa udviklingen af selskabets
nye standard it-system, N16. Systemet skal
erstatte selskabets gamle it-systemer og udvikles i
samarbejde med Edlund A/S og L&T Infotech.

Store dele af organisationen har deltaget i
udvikling og test af det nye system, som seettes i
drift i februar 2016.

Med systemet lancerer Nordea Liv & Pension en
ny produktplatform, og samtidig far selskabet et
enkelt og intuitivt system pa en teknologisk
moderne platform.

N16 vil desuden danne grundlag for Nordea Liv &
Pensions arbejde med digitalisering, og vil pa sigt
give nye muligheder for kunderne.

Strategi 2018
Nordea Liv & Pension har i 2015 udviklet en ny
strategi, som lgber frem til udgangen af 2018. Den

nye strategi kommer til at fA stor betydning for
Nordea Liv & Pensions kunderelationer og den
made, selskabet kommunikerer og servicerer
kunderne pa. Nordea Liv & Pension vil gge
kontakten med kunderne pa baggrund af indsigt i
kundernes karakteristika og behov. Samtidig vil
Nordea Liv & Pension anvende de digitale
kanaler, som er brugervenlige for kunderne. For at
stgtte gget digitalisering satser Nordea Liv &
Pension samtidig pa en simplificering af processer
ogit-systemerDennesimplificeringgiversamtidig
selskabet en gget agilitet over for ny regulerigg o
gger effektiviteten generelt.

Strategien understgttes af fire temaer:

» Kunderelationer — vi tager ansvar

» Digitalisering — vi er relevante

« Simplificering — vi g@r det enkelt

» Medarbejdere — vi teenker som kunder

De strategiske temaer skal understgtte Nordea Liv
& Pensions gnske om, at kunderne fortsat oplever
selskabet som en sikker og betroet partner, der
leverer god kundeservice og et investeringsafkast,
der er blandt de bedste i markedet.

Solvens Il

De feelleseuropeeiske solvensregler, Solvens II,
tradte i kraft den 1. januar 2016. Nordea Liv &
Pension har i de seneste ar arbejdet med at blive
compliant med den meget omfattende regulering,
som faldt p& plads i lgbet af 2015. Nordea Liv &
Pension hairflere ararbejdet pa implementeringen

af regelseettet, som stiller krav til kapitalens
starrelse, governance og den fremadrettede
rapportering.

Det har veeret et langstrakt forlgb, og reglerne har
gendret sig undervejs. Det skyldes, at en del af
reglerne udstedes fra EU, hvorimod danske
pensionsselskaber tidligere primeert har veeret
reguleret fra dansk side.

| 2015 har Nordea Liv & Pension ansggt om og
faet godkendt en partiel intern model til beregning
af levetidsrisikoen i solvenskapitalberegningen.
Desuden har selskabet fokuseret pa arbejdet med
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Risk Management-systemet o0g governance-
kravene i almindelighed, som specificeret i den
nye ledelsesbekendtggrelse.

2015 — et tilbageblik

Kommunikation i e-Boks

Nordea Liv & Pension gik den 29. september
2015 i luften med e-Boks. Det betyder, at
kunderne fremover kan modtage skatte-
indberetning og pensionsoversigter i e-Boks.
Hensigten med kommunikation i e-Boks er at
imgdekomme den stigende efterspgrgsel fra
kunderne efter digital kommunikation.

Udover at tilfredsstille et behov for gget digital
kommunikation giver e-Boks ogsa besparelser i
form af reduktion i meengden af returpost og
miljget spares gennem mindre printmaengde.

Nordea Liv & Pension vil fremover gge
kundernes muligheder for at fa tilsendt
dokumenter via e-Boks og andre digitale kanaler.

Et pensionsselskab, der giver ren besked

Som pensionsleverandgr er det en central opgave
at sikre, at kunderne — bade virksomhed, dets
medarbejdere og private kunder — treeffer de
rigtige beslutninger i forhold til deres pensions-
opsparing og forsikringsdeekninger. Derfor er det
Nordea Liv & Pensions ansvar at give ren besked
om muligheder, tendenser og udvikling samt at
give kvalificerede anbefalinger.

Dette sker i Nordea Liv & Pensions radgivning og
er nu blevet nedfeeldet i folderen Ren Besked,
samtidig med at selskabets pensionskonsulenter
og VIP-radgivere er certificeret i anbefalingerne
ud fra princippet om Ren Besked og klare
anbefalingerDet betyderat pensionsradgivningen
tager afsaet i Ren Besked, hvilket — kombineret
med den individuelle radgivning — sikrer, at
kunderne far en pensionsordning, der passer til
netop deres behov.

Hgj kundetilfredshed

Nordea Liv & Pension har fokus pa at sikre gode
kundeoplevelser, og der er i 2015 Igbende
gennemfart kundetilfredshedsmalinger i Kunde-
service og Salg, der understatter dette. Malingerne
viser en hgj tilfredshed med Nordea Liv &
Pensions kundeservice og radgivning. Pa en skala
fra 1-10, hvor 10 er bedst, havde Kundeservice
sdledes en gennemsnitig score pa 8,5.
Tilfredsheden med Nordea Liv & Pensions
radgivning var ogsa pa 8,5. Blandt virksomheder,
der er kunder i Nordea Liv & Pension, var kunde-
tilfredsheden pa 8,6 i 2015.

Forebyggelse af hvidvask og finansiering af
terrorisme

Som alle andre finansielle virksomheder, er
Nordea Liv & Pension underlagt lovgivningen om
bekeempelse af hvidvask og finansiering af
terrorisme.

I 2015 har Nordea Liv & Pension arbejdet med
implementering af yderligere processer til under-
stottelse af vores pligter i henhold til lov-
givningen. For Nordea Liv & Pension er det
vaesentligt at veere en betroet og sikker partner, og
Nordea Liv & Pension arbejder kontinuerligt for
at beskytte selskabet og kunderne mod gkonomisk
kriminalitet som en del af selskabets samfunds-
maessige ansvar.

Ny forening for Nordea Liv & Pensions kunder

er en realitet
Den 6. august 2015 blev TryghedsGruppen delt i

to, sa kunder i Nordea Liv & Pension nu har deres
egen, selvsteendige forening. | januar 2016
afholder foreningen sit fagrste valg, som bliver

landsdeekkende. Her skal der veelges 50 af de
opstillede kandidater og de kommer til at udgere
foreningens repraesentantskab.

Nordea Liv & Pension ser frem til et godt
samarbejde med den nye forening og vil blandt
andet understgtte foreningens strategiproces og
beslutninger, herunder udviklingen af en eventuel
bonusmodel, sa der kan udbetales medlemsbonus
af foreningens arlige overskud fra 2017.
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Forteellingen om Nordea Liv & Pension

Det er ikke kun selskabets forretningsstrategi, der
i det daglige er afggrende for maden, selskabet
driver forretning, udvikler produkter og services
samt skaber ekstraordineere kundeoplevelser.
Nordea Liv & Pension har en staerk kultur, som er
toneangivende for maden, selskabet samarbejder
internt, og for selskabets relation til kunderne og
den oplevelse, selskabet gnsker at give dem. |
2015 har Nordea Liv & Pension gennemfgrt en
stgrre intern undersggelse af selskabets kultur for
at afdaekke, hvordan selskabet opfatter sig selv,
selskabets seerkende og styrker. Undersggelsen
har resulteret i en analyse, som Nordea Liv &
Pension som selskab kan bruge til at blive endnu
mere skarpe pa selskabets historie, brand og
maden, der kommunikeres med kunderne.

Netop kommunikation er i centrum hos Nordea
Liv & Pension som en maerkesag; kommunikation
opfattes generelt som en sveer disciplin hos mange
firmakunder, og derfor hjeelper Nordea Liv &
Pension i stigende grad virksomheder med at
kommunikere pension til deres medarbejdere,
ligesom selskabet hjeelper virksomheder med at
skabe sunde rammer for deres medarbejdere. Det
betgd, at Nordea Liv & Pension i 2015 etablerede
en afdeling for Corporate Health &
Communications, der netop sammentaenker
sundhed og kommunikation og indgar i rad-
givningen af virksomheder som arbejdspladser.

Det stiller blandt andet krav til Nordea Liv &
Pensions kompetencer i forhold til at ggre pension
neerveerende og meningsgivende, fx nar en ny
pensionsordning skal kommunikeres til en firma-
kunde og virksomhedens medarbejdere. Nordea
Liv & Pension bliver samtidig udfordret pa at
forstd den enkelte virksomhed, deres forretning,
strategi, kultur og veerdier og den made,
virksomheden kommunikerer pa, da det netop er
det fundament, Nordea Liv & Pensions
kommunikationsbidrag skal spille sammen med.
Den type innovative Igsninger kalder Nordea Liv
& Pension co-created kommunikation. Malet er at
skabe involvering, dialog og stillingstagen,

sdledes at endnu flere medarbejdere tager imod
tilbuddet om radgivning, sa Nordea Liv & Pension
pa den made er med til at sikre, at kunderne sparer
tilstreekkeligt op til deres pension og har de geti
forsikringer.

Nordea Liv & Pensiondeler sine erfaringer om

god kommunikation

Fordi Nordea Liv & Pension oplever, at sa mange
af firmakunderne efterspgger konkret hjeelp og
inspiration til deres egen, interne kommunikation,
har selskabet i 2015 for farste gang holdt en
inspirationskonference for kunder om
kommunikation. Konferencen tog udgangspunkt i
Nordea Liv & Pensions egne erfaringer som
arbejdsplads med sund kommunikation, der —
ligesom sundhed ggr det — udvikler mennesker og
organisationer og skaber attraktive og effektive
arbejdspladser. Pa konferencen deltog ca. 50
beslutningstagere fra store og sma virksomheder
med en samlet tilfredshed pa 8,4 (pa ti-punkts-
skala).

Indblik med Indsigt

I 2015 har Nordea Liv & Pension styrket den
direkte dialog med vores kunder med et unikt
digitalt dialogveerktgj. Veerktgjet hedder Indsigt,
fordi det er udviklet til at give den enkelte kunde
indblik i selskabets produkter og services som
pensionsselskab — og omvendt give Nordea Liv &
Pension indblik i firmakunden, virksomhedens
veerdier og kultur. Den viden, vi hver isaer ellers
farst opnar som samarbejdspartnere, nar vi kender
hinanden over tid, udger fundamentet for, at
Nordea Liv & Pension kan skraeddersy den helt
rigtige firmapensionsaftale til den péagaeldende
virksomhed.

Indsigt er et dialogveerktgj, der bruges pa iPads,
og firmakunder vil for alvor blive praesenteret for
det i farste del af 2016. Version 2.0 vil blive
baseret pa input fra netop kunderne, sa veerktgjet
udgar det bedst mulige fundament for en
meningsfuld dialog og steerke kunderelationer.
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Corporate Responsibility

Social Responsible Investments (SRI)

Nordea Liv & Pension er sammen med de gvrige
nordiske livsforsikringsselskaber i Nordea-

koncernen, medunderskriver af United Nations
Principles for Responsible Investment (UNPRI).
Herudover fglger Nordea Liv & Pension

Nordeakoncernens retningslinjer for samfunds-
ansvarlige investeringer.

Som led i Nordeakoncernens politik screenes
Nordea Liv & Pensions investeringer regel-
maessigt i henhold til en raekke internationale
normer og konventioner, for eksempel:

 United Nations Global Compact

* OECD guidelines for multinational companies

» OECD Principles of Corporate Governance

* International Labour OrganizatimDeclaration
on Fundamental Principles and Rights at Work

 Universal Declaration of Human Rights

* Rio Declaration on Environment and
Development

 United Nations Convention Against Corruption

» Convention on Cluster Munitions

Viser screeningen problemer, gar Nordea Liv &
Pension som aktive ejere i dialog med de
virksomheder, der ikke lever op til de
internationale normer for virksomheders ansvar
for at fa dem til at aendre adfzerd. Lykkes det ikke,
er salg af investeringerne den yderste konsekvens,
hvis virksomheder vedvarende ikke er lydhgre
over for Nordea Liv & Pensions argumenter.
Nordea Liv & Pension udelukker virksomheder,
der groft overtreeder normerne for socialt
ansvarlige investeringer, hvis de ikke er villige t
at eendre adfaerd.

| 2015 blev det blandt andet besluttet at udelukke
virksomheder, hvor mere end 75 % af salget kan
henfgres til kuludvinding. P& Nordeas hjemmeside
er det muligt at se alle de udelukkede
virksomheder pa eksklusionslisten. Find listen pa:
http://www.nordea.com/en/responsibility/responsi

ble-investments/exclusion-list/

Nordea Liv & Pension laegger veegt pa at investere
i fonde, som er ligesindede med hensyn til
ansvarlighed, ligesom UNPRI-forpligtelserne
naturligvis overholdes. Laes mere pa:
www.nordealivogpension.dk/1071632.html

Corporate Social Responsibility (CSR)
Corporate Social Responsibility (CSR) er en del

af det daglige arbejde i Nordea Liv & Pension.

Det sker med udgangspunkt i de politikker for
socialt ansvar, menneskerettigheder og klima-
pavirkning som gaelder for hele Nordeakoncernen.
Laes mere pa:
http://www.nordea.com/da/samfundsansvar/

CSR-rapporten for 2015 forventes at foreligge
primo februar 2016.

Kgnsmaessig sammensaetning
Selskabet har i henhold til lov om finansiel

virksomhed § 79a om den kgnsmeessige sammen-
seetning af bestyrelsen vedtaget fglgende maltal;
det underrepreesenterede kgn skal udggre mindst
40 % af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer i selskabet. Dette maltal blev opfyldt i
2015. Ligeledes har selskabet vedtaget en politik
vedrgrende den kgnsmeessige sammenseetning af
gvrige ledelsesniveauer. | selskabet er der en
ligelig fordeling mellem kannene, og politikken er
med til at sikre, at den ligelige fordeling sikres
fremadrettet.

Regulativer m.v.

Kontribution i Nordea Liv & Pension

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

Rentegrupper
De fem rentegrupper i Nordea Liv & Pension af-

spejler kundernes ydelsesgarantier. Rentegruppe 0
bestar af kunder med de laveste ydelsesgarantier
og rentegruppe 4 bestar af kunder med de hgjeste
ydelsesgarantier.
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Investeringssammensatningen i rentegrupperne
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Kontorenten over tid bliver forskellig for de
enkelte rentegrupper. Det skyldes, at de hgje
garantier kreevegn mere konservativ investerings-
politik, der sikrer, at garantien overholdes men
ogsa begreenser muligheden for at opna et mer-
afkast. Et saddan merafkast er mere sandsynligt i
rentegruppe 0, hvor der er flere risikoaktiver i
portefglien, som dermed forventes at give op-
sparerne et hgjere afkast over tid.

Nye kunder indplaceres i rentegruppéiér udgar
bonusgraden pr. ultimo 2015 8,1 %. Den samlede
bonusgrad for Pension med gennemsnitsrente steg
gennem aret fra 10,8 % til 10,9 %.

Bonusgrader i rentegrupper
Rentegruppe -
10,6 8,9 9,7 11,8 10,9

Bonusgrad i pct. 8,1

Safremt der er underskud i rentegrupperne og det
dermed ikke er muligt at indteegtsfare fuldt risiko-
tilleeg, overfgres det manglende belgb til skygge-
konto.

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

* Private pensionsordninger
 Firmapensionsordninger
* Pensionister

Positivt risikoresultat tildeles Nordea Liv &
Pensions egenkapital. Safremt der er tab
vedrgrende firmapensionsordninger, daekkes dette
ligeligt mellem kollektivt bonuspotentiale og
egenkapitalen. Selskabet har i 2015 valgt at lade

egenkapitalen deekke en stgrre andel af under-
skuddet, sa& kollektivt bonuspotentiale pavirkes
mindre.

Omkostningsgrupper
Nordea Liv & Pension har inddelt kunderne i to

omkostningsgrupper:

« Private pensionsordninger
 Firmapensionsordninger

Positivt omkostningsresultat tilskrives Nordea Liv
& Pensions egenkapital og tab deekkes af egen-
kapitalen.

Kontorenten
Nordea Liv & Pension har en dynamisk konto-

rentepolitik, hvor der er sammenhseng mellem
kontorenten og investeringsafkastet pa de
finansielle markeder. Kontorenten har i hele 2015
veeret 2,0 % i alle rentegrupper.

Lovgivning

Lansumsafgiften er gget til 12,2 % i 2015 og vil
fortsatages prar, indtil den er fuldt implementeret
i 2021 med en sats pa 15,3 %.

Den tidligere regering nedsatte en pensions-
kommission med sagkyndige eksperter og med
Professor Torben M. Andersen som formand.
Ifglge kommissoriet er der i de seneste artier sket
store strukturelle eendringer af det danske
pensionssystem. Det geelder seerligt udbredelsen af
arbejdsmarkedspensionsordningerne i 1990’erne,
tilbagetraekningsreformer samt sendringer af regler
for offentlige tilleegsydelser og vilkar for privat
opsparing inden for og uden for pensionssektoren.

Pensionskommissionen fik derfor til opgave, at de
over de kommende to ar skulle se naermere pa det
danske pensionssystem med folkepension og
arbejdsmarkedspensioner og komme med
anbefalinger.

Det er sdledes vurderingen, at det arbejde, der nu
udestar med den beskrivende rapport kan
varetages af de relevante ministerier pa det
grundlag, der er lagt med kommissionartsejde
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Det fremgar af regeringsgrundlaget, at regeringen
i foraret 2016 vil gennemfgre en pensionsreform,
hvis hovedsigte er, at restgruppen af personer
uden egen opsparing til alderdommen reduceres
markant.

Regnskabsberetning

Hovedaktiviteter

Nordea Liv & Pension driver livs- og pensions-
forsikringsvirksomhed og anden virksomhed, der
er forenelig med lov om finansiel virksomhed.

Nordea Liv & Pension er 100 % ejet af Nordea
Life Holding AB, Stockholm, og indgar pa denne
baggrund i Nordea Bank AB koncernen.

Usikkerhed om indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsrapporten er der af
ledelsen foretaget en raekke vurderinger og sken
vedrgrende fremtidige forhold, der har indflydelse
pa veerdierne af aktiverne og forpligtelserne. De
omrader, hvor sken og vurderinger har den
vaesentligsteffekt paarsrapportergrhensaettelser

til forsikringskontraktersamt veerdianseettelse af
derivater og unoteredsternativeinvesteringer pa
illikvide markeder.

Andrede vilkdr for preemiefritagelse og

invaliderenter i markedsrente
Fra 1. januar 2015 er risikopreemierne i

tilknytning til opsparing under markedsrente
flyttet til gennemsnitsrente. Andringen ensretter
saledes selskabets risikodaekninger tilknyttet
pensionsopsparing til alle at veere omfattet af
forsikringsklassé. Endringereretledi selskabets
ensretning af produkter og overgang til nyt
forsikringssystem. Den  aktuelle invalide-
henseettelse som blev flyttet til gennemsnitsrente
pr. 1. januar 2015 udgjorde 325 mio.kr.

Veesentlige sendringer i parametre til opgarelsen
af de forsikringsmeessige henseettelser

Dgdelighedsanalyse
Nordea Liv & Pension gennemfgrer arligt en

dadelighedsanalyse i overensstemmelse med
Finanstilsynets benchmark-model. Denne analyse

er gennemfgrt og har medfgrt en styrkelse af
henseettelserne med ca. 100 mio.kr. ultimo 2015.

Genkgbs- og fripoliceparametre
Den arlige analyse af genkgbs- og fripoliceadfserd

er gennemfgrt ud fra de antal genksb og
omtegning til fripolice, der historisk er set i
bestanden. Dette har medfgrt en reduktion af
henseettelserne med ca. 195 mio.kr. ultimo 2015.

Pristillaeg — Risikomargen

Pristillaegget er opgjort ud fra en’cost of capial’
metode som er defineret i solvensopgarelsens
risikomargen. Risikomargen udggr 422 mio.kr,
ultimo 20150g kan dsekkes pa policeniveau af
individueltbonuspotentiale.

Udvikling i skonomiske forhold

Arets resultat
Resultatet for 2015 blev et overskud efter skat pa

420 mio.kr., hvilket er pa niveau med det
forventede. Resultatet for 2014 udgjorde 839
mio.kr.

Realiseret resultat
Arets realiserede resultat til fordeling efter lom

finansiel virksomhed udgjorde 927 mio.kr., som
er fordelt med 268 mio.kr. til egenkapitalen og
659 mio.kr. til hensaettelserne.

Skyggekonto udggr 447 mio.kr. pr. ultimo 2015.

Selskabets overskudspolitik
Selskabets overskudspolitiler — i overens-

stemmelsemed kontributionsbekendtggrelsen og
vejledning om markedsdisciplin — anmeldt til
Finanstilsynet. Arets resultat fgr skat bestar af
investeringsafkastet af de til egenkapitalen
allokerede aktiver, resultat af syge- og ulykkes-
forsikring, resultat af Liv lll, resultat af Forete
Gruppeliv, markedsrente, resultat af aktiviteter i
Polen, Livrente+ Invest samt en risikoforrentning
fra rentegrupperne, en andel af risikoresultatet
samt omkostningsresultatet.
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Overskudsdisponering
Bestyrelsen foreslar, at der af arets overskud pa

420 mio.kr. overfgres 420 mio.kr. til "overfgrt
overskud” under egenkapitalen.

Preemier
Bruttopreemieindtaegten for gennemsnitsrente-

produkter udgjorde i 2015 4,0 mia.kr., svarende til
et fald pa 8 % i forhold til 2014.

Bruttopreemieindteegtefor markedsrenteprodukter
for 2015 udgjorde 9,3 mia.kr., svarende til en
stigning pa 17,4 % i forhold til 2014.

De samlede bruttopreemieindteegter for 2015 ud-
gjorde13,3 mia.kr.svarenddil en stigningoa 8,5
% i forhold til 2014.

Der har veeret fald i de lgbende preemier p@8,6
mens indskud er stegeted 31%.

Forsikringsydelser
Udbetalte forsikringsydelser for 2015 udgjorde

brutto 13,4 mia.kr. svarende til et fald pa 14,8 %
forhold til 2014. Den primaere arsag til faldet
skyldes de hgije afgiftsberigtigelser i 2014.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Omkostningsprocent af praemier udger 4,7 % mod

5,3%i2014.

Forsikringsteknisk resultat af livsforsikring
Forsikringsteknisk resultat for 2015 blev 518

mio.kr. efter overfgrsel af 459 mio.kr. fra
kollektivt bonuspotentiale. For 2014 blev det
forsikringstekniske resultat 1 mia.kr. efter
overfagrsel af 4,8 mia.kr. til kollektivt bonus-
potentiale.

Syge- og ulykkesforsikring

Erstatningsprocenten er faldet til 96 % i 2015 mod
120 % i 2015. Aflgbsresultat er faldet til -50
mio.kr. fra -70 mio.kr. i 2014. Udviklingen
skyldes primeert en stigning i reaktiveringer i
forhold til det forventede.

Omkostningsprocentemdger 18 % i 2015 og
ligger pd samme niveau som i 2014.

Ny regnskabsbekendtgarelse pr. 1. juli 2016
Regnskabsbekendtgarelsen treeder i kraft pr. 1. juli

2016, og finder farste gang anvendelse pa ud-
arbejdelse og aflaeggelse af ars- og delars-
rapporter, der vedrgrer regnskabsperioder, der
begynder 1. januar 2016.

Indfgrelse af Fortjenstmargen  (FM) il
forventeligt ikke belaste egenkapitalen, da FM
kan daekkes af tilstreekkelige bonuspotentialer.
Risikomargen, der erstatter det tidligere risiko-
tilleeg, er implementeret pr. 31. december 2015.

Investeringsvirksomhed
Nordea Liv & Pensions investeringsaktiver er

opdelt i portefglier knyttet til det traditionelle
gennemsnitsrenteprodukt, markedsrenteprodukterne
(herunder Veekstpension og Link Pension) samt
syge- og ulykkesforsikring og egenkapital.

Investeringsafkastet fgr pensionsafkastskat for
samtlige portefgljer under ét blev pa 5,2 mia.kr. i
2015 svarende til 3,5 %.

Finansielle markeder

Udviklingen pa de finansielle markeder i 2015
afspejlede i hgj grad en realgkonomisk udvikling,
der var meget forskellig p& de to sider af Atlanten
Mens der var tale om en mere vedvarende
fremgang i USA, var veeksten i Europa kun svag
og mere skrgbelig. | USA viste der sig derfor i
arets lgb et gradvist stigende behov for en
stramning af den gennem flere ar meget lempelige
pengepolitik og i december kom den leenge
ventede farste renteforhgjelse. | Europa lempede
centralbanken (ECB) derimod ad flere omgange
pengepolitkken  for at understgtte den
gkonomiske aktivitet og lgfte den meget lave
inflation. Dette resulterede i fortsat lave
renteniveauer og svage obligationsafkast.

| andre dele af verden, herunder Kina, viste
gkonomierne ogsa svaghedstegn, hvilket var med-
virkende til, at aktiemarkederne efter en stigning
frem til sommeren faldt kraftigt i august. Herefter
steg de dog noget igen, sa verdensindekset for aret
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under ét viste en stigning (malt i lokal valuta) pa
2,1 %.

Pension med gennemsnitsrente
Investeringsaktivernes sammensaetning ultimo

2015 og afkastene for disse i 2015 er vist i
figurerne nedenfor.

Noterede aktier, unoterede aktier samt andre
alternative investeringer udgjorde tilsammen 14,4
% af portefgljen, hvilket var et mindre fald i

forhold til 2014. Afkastet for denne klasse af
investeringsaktiver under ét blev 4,6 %.

Der var et beskedent fald i ejendommenes andel af
portefalien til 9,8 %. Afkastet for ejendoms-
portefglien blev 7,1 %. Veerdien af denne
portefgljeer pavirket af dens sammensaetning og
udlejningsmulighederne. Den gennemsnitlige
udlejningsprocent, beregnet pa grundlag af antal
kvadratmeter, udgjorde ved arets udgang 89 %
mod 88 % et ar tidligere.

Obligationer udgjorde med 75,8 % langt den
stgrste andel af investeringsaktiverne. Dermed var
afkastet pa -0,7 % for obligationsportefaljen ink.
rentederivater meget vaesentligt for, at det samlede
afkasti Pension med gennemsnitsrente kun blev
pa 0,2 %.

Valutakurseendringer pavirkede kun i meget
beskedent omfang afkastene, da portefgljerne i det
store hele har veeret afdeekkede.

02014
m2015

Fordeling af investeringsaktiver
80 %
60 %
40 %
20 %
0%

Obligationer mm. Aktier *

* Aktier er inkl. alternative investeringer

Ejendomme

@2014
m2015

Afkast for investeringsaktiver, %

20% -
15% -
10% -
5%

0% -

-5% -

Obligationer Aktier * Ejendomme | alt

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

Pension med gennemsnitsrente er opdelt i fem
rentegrupper, der har en noget forskellig aktiv-

sammensaetning, hvilket primeert skyldes et
forskelligt behov for afdaekning af renterisikoen.

De hgje rentegrupper har det stgrste behov og
derfor den stgrste andel af obligationer og andre
rentefglsomme aktiver.

Afkast for Pension med gennemsnitsrente, 2015, %

Remegueve | 0| 1 | 2| 3 | 4 ]

Afkast 0,2 03 03 01 0.2

Markedsrenteprodukterne generelt
Opsparingen i markedsrenteprodukterne bliver

forrentet pa basis af afkastet af de produkter og

fonde, som den enkelte kunde veelger. Huvis

kunden veelger en af de sammensatte fonde, sker
forrentningen pa basis af afkastet fra portefaljer,

som sammenseettes af Nordea Liv & Pension

Veekstpension og Index
Vaekstpension er et sakaldt livscyklusprodukt, der

tilbydes med tre risikoprofiler (lav, mellem og

hgj) og en profil med garanti. De har alle en hgj
andel af aktier og andre risikoaktiver, der derfor
har stor betydning for det samlede afkast. Kunder
med mellem risiko og mere end 15 ar til pension
fik et afkast pa 5,8 %. Generelt blev det hgjeste
afkast opnaet af kunder med mange ar til pension
og/eller en hgj risiko. Tilsvarende forskelle i

afkastet opnaede kunderne i det indeksforvaltede
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livscyklusprodukt, Index, der ikke benytter valuta-
afdeekning.

Afkast for Veekstpension og Index, mellem risiko, 20 15, %
Artil pension 54r 108r >15 8r
Veekstpension 39 54 58
Index 4.6 6,5 7,0
Link Pension

Kunderne kan - ud over individuelt valg af
investeringssammensaetning — veelge mellem i alt
ti sammensatte fonde med forskellige risiko-
profiler og forvaltningsformer. De sammenseettes
af Nordea Liv & Pension. | modsaetning til livs-
cyklusprodukterne er det i Link Pension overladt
til kunden selv at foretage gnskede aendringer af
risikoniveauet. De enkelte fonde i Link Pensions
fondsudbud er beskrevet pa
http://www.nordealivogpension.dk/Investering/Fo
nde+og+afkast/Link+Pension/988142.html

Bade Link Pension Aktiv og Link Pension Index
tilbyder fire risikoprofiler (lav, mellem, hgj og
aktier). Herudover tilbyder Link Pension Aktiv to
profiler med garanti. Afkastene i 2015 for de otte
ugaranterede fonde fremgar af tabellen nedenfor.

Afkast for Link Pension Aktiv og Link Pension Index , 2015, %
Link Pension Aktiv 14 38 58 75
Link Pension Index 2,0 4.7 7,7 10,2

Investeringspolitikken og dens mal

Nordea Liv & Pensions investeringspolitik har

den malseetning at sikre starst muligt afkast pa
lang sigt under hensyntagen til risiko, skat og lov

givning m.m. Herudover er det et krav, at der
investeres pa etisk forsvarlig vis.

Risikospredning pa forskellige investeringsaktiver
tilleegges afggrende betydning for det samlede
afkast og for risikoen pa& lang sigt. Risici
kontrolleres ngje under hensyntagen til pensions-
forpligtelserne og de frie reserver.

Fra markedsafkast til kontorente

Fra markedsafkast til kontorente, %
2015 2014
Arets investeringsafkast (kundemidler), brutto 0,2 15,4
Omkostninger i fm. investeringsvirksomhed 1) -0,2 210,
Arets investeringsafkast (kundemidler) 0,0 15,4
AEndring i veerdi af forsikringsforpligtelser 1,7 -5,9
1,8 9,9
Overfgrsel til/fra kollektivt bonuspotentiale 0,4 -4.9
Driftsrisikoforrentning for aret -0,7 -0,7
Driftsrisikoforrentning overfgrt fra skyggekonto 0,3 -0,4
Omkostnings- og risikoresultat -0,2 0,4
Regulering pga. forskel i nzevner 2) 0,4 -1,9
Kontorente (fgr skat) 2,0 2,4
1 Omfatter omkostninger forbundet med forvaltningékundernes
andel af investeringsaktiverne, samt kurtage, psiomer og gvrige
transaktionsomkostninger.
Investeringsomkostningerne vedrgrer kun kundenmeisr
andel af investeringsaktiverne.
2 Reguleringen opstar, fordi kontorenten er opgjd® af kundernes
opsparing , mens arets investeringsafkast mv. gjooppa grundlag
af markedsvaerdien af nettoaktiverne.
Starrelserne i oversigten ovenfor indgar i

opgarelsen af selskabets bonusreserve. Oversigten
viser, at gendringen i veerdien af
forsikringsforpligtelserne som fglge af en aendring

i renteniveauet har stgrst betydning for opggrelse
af bonusreserven.

Begivenheder efter balancedagen
Fra balancedagen og frem til underskrivelsen af

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

Fremtiden
Det forventes, at resultatet efter skat for 2016 er

pa niveau med resultatet efter skat for 2015.

Risikostyring

Nordea Liv & Pension gik ind i 2015 med en
forventning om, at der fortsat var potentiale for
kursstigninger i aktiemarkedet dog med en del
udsving. P& samme made var forventningen til
rentemarkederne, at den lange rente ville neerme
sig en bund, og naeppe stige markant over aret.
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Disse forventninger er i store traek blevet indfriet
aret. | farste del af aret faldt renterne til rekor
lave niveauer for siden at stige over sommeren til
et niveau, der ligger teet pa niveauet primo aret.
De internationale aktiemarkeder oplevede
stigninger til midt i foraret, og faldt efterfglga®
over sommeren for siden at rette sig til et niveau
teet pa niveauet primo aret. Undtagelsen er danske
aktier, som har haft en stigende tendens i store
dele af aret.

Disse udsving pa de finansielle markeder har

selskabet handteret ved Igbende omlsegninger og
tilpasning af afdaekninger, hvorfor bonusgraden

har fortsat sin stigende tendens fra 2014 ogsé ind

2015. Den stigende bonusgrad medvirker til at

forbedre selskabets gkonomiske situation.

Solvens lI

Selskabet har i 2015 haft stort fokus pa
implementering af Solvens Il, som tradte i kraft
den 1. januar 2016. Den veesentligste feelles-
europaeiske lovgivning faldt pa plads i 2014, og i
2015 er de resterende guidelines og tekniske
standarder udstedt, ligesom Finanstilsynet har
implementeret Solvens Il i den danske lovgivning
med opdatering af lov om finansiel virksomhed
samt udstedelse af supplerende bekendtgarelser.
Flere af bekendtggrelserne har veeret lang tid
undervejs og er farst udstedt i deres endelige form
teet pd 1. januar 2016. Dette har vanskeliggjort
efterlevelsen.

Ved indgangen til 2016 er Nordea Liv & Pension
klar til Solvens II.

Hensigten med Solvens Il er, at:

* Give forsikringstagerne betryggende beskyttelse

» Give forsikringsselskaberne ensartede solvens-
regler

* @ge europaeiske forsikringsselskabers
konkurrenceevne internationalt

« Understgtte stabilitet pa de finansielle markeder

Solvens Il bygger pa tre sgijler:

* Sgjle | vedrgrer opggrelse af kapitalkravet
* Sgjle 1l vedrgrer tilsynspligten og governance

* Sgjle 1l vedrgrer til

myndigheder og kunder

oplysningspligten

Nordea Liv & Pension har implementeret

markedets mest ambitigse kapitalberegnings-
model, som er baseret pa en avanceret frem-
regningsmodel. Nordea Liv & Pension har fokus

pa lgsninger, der er state-of-the-art, og som
medvirker til at skabe sikkerhed for kundernes
opsparing — selv i situationer med store udsving
pa de finansielle markeder.

Nordea Liv & Pension opfylder ogsa funktions-
kravene i Sgjle Il. Fire funktioner skal veere
etableret og integreret i selskabets drift: Aktuar-
funktion, Risk Management-funktion, Compliance
samt Internal Audit. De er medvirkende til at
understgtte en korrekt regelefterlevelse og
sikkerhed for de opsparede midler.

Sgjle 1l deekker ogsa over etablering af et risiko-
styringssystem, som danner udgangspunkt for
selskabets solvens- og risikovurdering. Nordea
Liv & Pension har etableret en proces, som er
forankret i selskabets bestyrelse, og som
medvirker til at risiciene styres og handteres
korrekt. Det gor selskabet i stand til at reagere
hurtigt og effektivt i situationer, hvor der matte

veere behov for det.

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

Der er i Nordea Liv & Pension implementeret
lgsninger til Sgijle Il til sikring af den mest
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effektive handtering af rapportering til kunder og
offentlige myndigheder samt handteringen af de
mange data, der skal indrapporteres til offentlige
myndigheder.

Digitale lgsninger, ogsa pa dette omrade, er hgijt
prioriteret i Nordea Liv & Pension for at reducere

de manuelle processer og for at kunne bruge
ressourcerne mest effektivt i forhold til at skabe

veerdi for kunderne.

Forberedelsen op til Solvens ll-reglernes ikraft-
treeden har veeret tidskreevende og ressourcetung,
men Nordea Liv & Pension hilser de nye regler
velkommen, idet de vil sikre de europaeiske
pensionskunder endnu bedre og skabe yderligere
tryghed omkring pensionsopsparingerne.

De vaesentligste risici
I Nordea Liv & Pension Kkategoriseres de
vaesentligste risici i en raekke hovedkategorier:

* Finansielle risici

* Forsikringsmaessige risici
* Operationelle risici

* Forretningsmaessige risici

Disse kan reekke under-

kategorier.

igen opdeles i en

De finansielle og forsikringsmaessige risici
monitoreres og styres Igbende, mens de
operationelle- og forretningsmaessige risici
monitoreres med en mindre hyppig frekvens.
Nedenfor gennemgas de veesentligste risici og

hvordan de handteres.

Finansielle risici

De finansielle risici omfatter markedsrisici, kredi
risici og likviditetsrisici, som igen kan splittep i

en reekke underkategorier. Markedsrisici opdeles i
renterisici, aktierisici, ejendomsrisici, spaendiisi
valutarisici og  koncentrationsrisici.  Den
vaesentligste risiko er renterisikoen. Nar markeds-
parametrene er lavere enggningsgrundlags-
parametrene, stiger henseettelserne. Renterisikoen
afdeekkes kontinuerligt ved hjeelp af en

kombination af obligationer og afledte finansielle
instrumenter for at beskytte bonuspotentialerne.

Aktierisikoen opstar som falge af investeringen i

noterede aktier og alternative investeringer. Det
har altid i arbejdet med sammenseetningen af
portefalierne indgaet som et vaesentligt element at
styre koncentrationsrisici. Den aktuelle sammen-
seetning af portefglierne er derfor karakteriseret
ved en meget hgj grad af spredning, som
medbvirker til at reducere risiciene.

Vedrgrende investeringer i kreditinstrumenter har
bestyrelsen fastsat greenser for den samlede
eksponering inkl. kreditderivater, samt for
omfanget af de samlede engagementer med
enkelte modparter. Disse greenser er fastlagt med
henblik pa at begreense risikoen for NLP’s tab,
hvis modparterne ikke skulle veere i stand til at
opfylde deres forpligtelser. | tilleeg er indgaet
collateral-aftaler. Risiciene overvages i selskabet
solvensmodel.

Der investeres kun i alternative investeringer via
fondsstruktureogkuni fonde med et investerings-

mandat, som sikrer et stgrre antal underliggende
enkeltaktiver og en bred risikospredning i fonden.
Den brede risikospredning i de enkelte fonde
kombineret med en stor spredning pa portefelje-
niveau pa tveers af forvaltere, typen af under-
liggende investeringer, geografi, investeringsar
m.m. sikrer tilsammen en betydelig risiko-

spredning i portefgljen af alternative investeringe

Portefglien af ejendomsinvesteringer bestar i
overvejende grad af direkte ejede ejendomme
beliggende i Danmark. Derved opnads en
eksponering mod dansk gkonomi, herunder
inflationsudviklingen, hvilket bidrager til at sikr
den reale veerdi af opsparingen malt i danske
kroner.

Styringen af markedsrisikoen udmgntes i
virksomhedens Investerings- og ALM-politik.
Bestyrelsen har  udstukket en raekke

bemyndigelser til direktionen, som er specificeret
i retningslinjerne. | politik- og retningslinjer eer
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fastlagt lines og limits, benchmarks samt
strategisk aktiv allokering. Formalet med ALM-
politikken er at styre samspillet mellem aktiver og
passiver og herigennem sgge at begreense tab
forbundet med markedsrisici under hensyntagen
til solvens og buffere, optimering af afkast og
regulatoriske krav.

Primo 2016 sker der en @andring af det
overordnede princip for forsikringsselskabers
forvaltning af aktiver, idet de hidtidige placering
og spredningsregler udgar og erstattes af prudent
person-princippet fra Solvens lI-direktivets artike
132. Formalet med prudent person-princippet er at
sikre, at investeringsstrategien for hvert enkelt
produkt afspejler de ydelser, som kunderne er
stillet i udsigt. Samtidig skal aktiverne investere
sa de passer til arten og varigheden af
forpligtelserne, som varierer fra produkt til
produkt, og dermed tjener kundernes interesser
bedst muligt. Herudover er det et krav, at der
alene investeres i aktiver med risici, som selskabe
kan identificere, male, overvage, forvalte,
kontrollere og rapportere om.

Nordea Liv & Pension har leenge fulgt langt

hovedparten af de grundleeggende idéer, der
danner baggrund for prudent person-princippet.
Der har i forskellige dele af investeringsprocessen
veeret taget hensyn til alle ovenneevnte forhold.
Der er dog nu, som fglge af den formalisering af
visse krav, der er sket pa baggrund af den formelle
indfarelse af princippet, pa flere omrader sket
forskellige tilpasninger og eendringer, som under
ét bedst kan betegnes som 'opstramninger’, hvoraf
gget fokus pa operationelle forhold ved nye

investeringer, bedre beskrivelser af en raekke
governance-processer, likviditetsscoring samt
mere fokus pa kundekommunikation om

produkterne, kan fremhaeves.

Der rapporteres lIgbende om udnyttelsen af
rammerne i en markedsrisikorapport. Rapporten
tilgar savel den danske ledelse som gruppe-
ledelsen. Den finansielle risikorapportering
revurderes lgbende i forhold til aktuelle risici,
falsomheder, m.v.

Forsikringsmaessige risici

De forsikringsmaessige risici omfatter risiciene
vedrgrende levetid, dgdelighed, invaliditet,
forsikringsoptionsrisici  omkostninger  gen-
optagelsesrisici  samt  katastroferisici.  De
vaesentligste risici er levetidsrisikoen, invalide-
risikoen og forsikringsoptionsrisikoen.

Nordea Liv & Pensions opggrelse af livs-
forsikringshensaettelserne blev tilpasset allerede i
2014 og sker under hensyntagen til genkgbs- og
fripolicesandsynligheder. Fra 2016 sker det
samme for savidt angar Markedsrente-
produkterne. Fra 2016 sker der endvidere en
indregning af fortjenstmargen pa de forskellige
produkter, som daekker over veerdien af de
fremtidige indteegtsstramme, der under Solvens I
indgdr som en del af egenkapitalen, der kan
anvendes til deekning af solvenskapitalkravet.

Nordea Liv & Pension fglger lgbende udviklingen

i samfundet for at sikre, at det geeldende tegnings-
grundlag er betryggende. Der henseettes i henhold
til  Finanstilsynets levetidsbenchmark, hvilket
reducerer risikoen for systematiske risici.

Bestyrelsen har i 2015 truffet beslutning om, at

ansgge Finanstilsynet om anvendelse af en patrtiel
intern model i beregningen af levetidsstadet i

solvenskravsberegningen. Finanstilsynet har i
oktober 2015 godkendt ansggningen.

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

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

Selskabets politik for genforsikringsaftaler sikrer
at selskabet har en gvre begraensning af risikoen
pa maks. 10 mio.kr. pr. forsikringsbegivenhed.
For at reducere katastroferisiciene indgar tilkge
katastrofedeekning i Nordea Liv & Pensions
genforsikringsprogram.

Operationelle risici

Operationelle risici er risikoen for gkonomiske tab
som fglge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde,
interne procedurer, menneskelige eller system-
meaessige fejl eller som faglge af eksterne
begivenheder inklusiv juridiske risici.

Ansvarsfordelingen mellem bestyrelsen og
direktionen er fastlagt i forretningsordenen.

Bestyrelsen har udfaerdiget skriftlige retningslinje

for virksomhedens vaesentligste aktivitetsomrader,
hvor arbejdsfordelingen mellem bestyrelse og
direktion er fastlagt. Direktionen har ansvaret for
kontrolmiljget og at sikre overholdelse af de af
bestyrelsen vedtagne retningslinjer  ved
udfeerdigelse af forretningsgange samt instrukser.

Der er i 2015 sket en organisationstilpasning,
sdledes at selskabets Compliance Officer nu
refererer direkte til direktionen, mens selskabets
Operational Risk Manager refererer til Chief Risk
Officer (CRO). Compliance Officer og
Operational Risk Manager stgtter op om og
assisterer direktionen i at sikre, at der er et
effektivt kontrolmiljg vedrgrende operationelle
risici, herunder compliancemaessige risici. En
gang arligt foretages der en identifikation af
selskabets vaesentligste operationelle risici.
Endvidere gennemfgres en arlig Internal Control
Assessment, hvor der evalueres pa efterlevelsen af
retningslinjerne.

Selskabets projektmodel sikrer, at der forud for
opstart af projekter foretages en Quality and Risk
Analysis (QRA), som har til formal at afdeekke og
handtere de risici, som dels opstar i selve

projekterne, dels den pageeldende forandring/
udvikling, projekterne medfarer.

Forretningsmaessige risici

Forretningsmaessige risici, herunder de strategiske
risici, deekker over risici i relation til den
forretningsmeessige usikkerhed som fglge af
markedsudvikling, kundeadfeerd, teknologisk
udvikling savel som de gkonomiske konsekvenser
af omdgmmemeessige forhold.

Blandt de forretningsmaessige risici indgar de
avrige risici i relation til selskabets forretnings
model. Nordea Liv & Pension er i gang med at
udskifte sit it-kernesystem. Samtidig med at det
nye kernesystem implementeres, revideres
processerne, som i hgjere grad end tidligere vil
veere standardiserede og automatiserede.

I samme forbindelse migreres kunderne fra de
gamle systemer til det nye system, og rand-
systemerne opdateres. Fokus er pa digitalisering
og simplificering. De centrale projektrisici i den
forbindelse handteres lgbende i projektet. Med
implementeringen af de nye systemer opstar der
risici i forbindelse med den forandringsproces der
sker i takt med, at det nye it-system tages i
anvendelse, ligesom medarbejderne skal veenne
sig til andre processer og nye krav.

Solvens lI-positionen

Nordea Liv & Pension har lgbende overvaget
udviklingen i Solvens ll-positionen frem mod 1.
januar 2016, og de risici der er forbundet hermed.
Der er i Nordea Life Group-regi arbejdet pa
udviklingen af en ambitigs kapital model,
herunder udviklingen af et Solvens ll-dataware-
house. Et af risikoomraderne har knyttet sig til
selskabets ansggning om anvendelse af en
volatilitetsjustering af den risikofrie rentekurtié
opggrelse af markedsveerdien pa forpligtelserne.
Finanstilsynet har primo december 2015 godkendt
selskabets ansggning hvorved denne risiko er
elimineret.

Den 30. september 2015 vedtog EU-
Kommissionen en reekke gendringer til Solvens II-
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forordningen, som en del af initiativerne i
forbindelse med kapitalmarkedsunionen. De
veaesentligste aendringer vedrgrer kvalificerede
infrastrukturinvesteringer, der nu er en saerskilt
kategori under Solvens Il med en lavere risiko-
kalibrering, ligesom der introduceres en
overgangsordning i kapitalkravsberegningen for
unoterede aktier pA samme made som for noterede
aktier. EU-Parlamentets endelige godkendellse
initiativerne afventes.

Det individuelle solvensbehov udggr 5,3 mia.kr.
kr. pr. 31. december 2015. Solvens lI-positionen
ligger pa samme niveau og selskabet er derfor
inden for den af bestyrelsen fastlagte ramme.
Solvensgraden udger 163 %, hvilket opfylder
kravene til det af Finanstilsynet opstillede Sokven

lI-trafiklyskrav vedrgrende solvensgraden pa 125
%.

Overvagning

I Nordea Liv & Pension fglges solvens- og
kapitalsituationen samt P/L risiko og de
finansielle buffere ugentligt i en risikorapport,
som yderligere indeholder stressede scenarier af
opgarelserne. Rapporten tilgar savel den danske
som den nordiske ledelse. Desuden far den danske
ledelse to gange ugentligt en opggarelse af ALM-
situationen.

Nordea Liv & Pension har gennem hele 2015
veeret grgnt lysi forhold til Finanstilsynets risiko-
scenarie.

Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S 16



Selskabsledelse mv.
Bestyrelsen
Den 18. marts 2015 er Frans Boch udtradt af

bestyrelsen. Samme dato er Peter Geemelke
indtradt i bestyrelsen. Den 24. april 2015 er Hans

Henrik Klestrup udtrddt af bestyrelsen. Samme

dato er Randi Johanne Alnzes Marajamaa indtradt
i bestyrelsen. Den 12. januar 2016 er Snorre
Storset udtradt af bestyrelsen. Samme dato er Nils
Magnus Bolmstrand indtradt i bestyrelsen.

Bestyrelsens sammensaetning fremgar af efter-
folgende side.

Direktionen
Direktionen bestar af administrerende direktor

Steen Michael Erichsen og direktgr Lene
@sterberg.

Bestyrelsens rolle

Bestyrelsen skal sgrge for en forsvarlig

organisering af virksomhedeq i den forbindelse
pase, at denne er handteret betryggende

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

Ledelsens rolle
Direktionen varetager den daglige ledelse af

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

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen.

Revisionsudvalg
Nedsaettelse af revisionsudvalg
Bestyrelsen for Nordea Liv & Pension har nedsat

et revisionsudvalg i henhold til bekendtggrelse om
revisionsudvalg i finansielle virksomheder.

Ifolge bekendtggrelsen skal medlemmer af
revisionsudvalget veere medlemnaébestyrelsen,
ogmindstétaf medlemmerne skal veere uafhaengig
af Nordea Liv & Pension og have kvalifikationer
inden for regnskabsvaesen eller revision.

Medlemmer af udvalget
Revisionsudvalget bestar af Bent Tjgrnemark

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

Antal mgder der er afholdt i aret
Der har veeret afholdt seks mader i 2015.

Hovedtraek for kommissoriet
Revisionsudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et

kommissorium, der er godkendt af bestyrelsen.
Revisionsudvalgets primeere rolle er at assistere
bestyrelsen med at opfylde sit ansvar for at sikre
en uafhaengig og objektiv overvagning af Nordea
Liv & Pensions regnskabsafleeggelsesproogs
denlovpligtigerevisionaf arsregnskabet

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

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

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

Lanpolitik

Nordea Liv & Pension har udarbejdet en lgn-
politik, lees mere herom pa:

Aflgnning Nordealivogpension.dk
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Selskabsoplysninger og ledelseshverv

Bestyrelse
CEO Nils Magnus Bolmstrand, formand

Selvstaendig landmand og professionelt bestyrelsdiemePeter Gaemelke
Advokat Anders Hjulmand

Direktar Torben Laustsen

Deputy Head of Banking Randi Johanne Alnaes Marjamaa

Bent Tjgrnemark

Head of Strategy, Support & Control Kerstin Hel&¥ial 6f

Medarbejdervalgte:

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

Direktion
Steen Michael Erichsen, Adm. direktar

Lene Jsterberg, direktar

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen

Revision
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisidnspselskab

Adresse
Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S

Klausdalsbrovej 615
2750 Ballerup

Telefon 70 33 99 99

Telefax 44 66 99 60
www.nordealivogpension.dk
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Ledelseshverv

Bestyrelsen har godkendt fglgende ledelseshverv fpersoner ansat af bestyrelsen:

Direktion:

Steen Michael Erichsen
Hverv
Bestyrelsesneaestformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Indehaver

Lene Jsterberg
Hverv
Ingen

Ansvarshavende aktuar:
Charlotte Markussen
Hverv

Ingen

Intern revision:
Jan-Kjetil Simonsen
Hverv

Ingen

Selskab
Forsikringsakademiet A/S
Forsikring & Pension, brancheusation
Nordea Ejendomsinvestering A/S
Svend Aage Sgrensen A/S
Hobbyvirksomhed — skovdrift i Sverige

Selskab
Ingen

Selskab
Ingen

Selskab
Ingen

Bestyrelsens ledelseshverv i andre erhvervsvirksomeler:

Nils Magnus Bolmstrand, formand

Hverv

Adm. Direktar
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Peter Gaemelke
Hverv
Bestyrelsesformand

Selskab

Nordea Life Holding AB
AS, Nordea Latvija atklataisgiju fonds
IPAS Nordea Pensions Latvia
Livforsikringsselskapet NordeaNorge AS
Nordea Life Assurance Finlatad L
Nordea Life Assurance Swed&n A
Nordea Pensions Estonia AS
Nordea 1, SICAV Luxembourg
Nordea Investment Funds S.Aernbourg
Nordea Multi Label, SICAV Luxemiy
Nordea Funds Ltd., Finland

Levenholm fonden
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Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Anders Hjulmand
Hverv

Direktar

Direktar

Direktar

Direktar
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Bestyrelsesneaestformand
Bestyrelsesnaestformand
Bestyrelsesneaestformand

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Danske Spil A/S

NGF Nature Energy Biogas A/S
Foreningen NLP

DLR Kredit A/S

Kirkbi A/S

H.C. Petersen & Co.’s Eftf. A/S
Gl. Estrup Herregardsmuseum

Tryghedsgruppen smba

Askov Hgjskole

Trigon Agri A/S

Selskab

Advokatfirma HjulmandKaptain Advokatpagtselskab
Advokatanpartsselskabet AHJ NR. 111
ITD HjulmandKaptain Advokataktieselskab
L'art ApS
Aalborg Teater
B&E Stal A/S
Brdr. Schlie’s Fiskeeksport A/S
Conscius A/S
Danish Label Coating A/S
Friis & Moltke A/S
Kunsten — Museum of Modern Art
Lope Ejendomme A/S
Lastvogn & Trailer Center, Kgundby A/S
NJ Holding Nordjylland A/S
Nordjyske Jernbaner A/S
Nordjyske Jernbaner Invegt/Bl
Palle Mgrch A/S
Pava Bilsyn A/S
Pava Garanti A/S
Pava Produkter A/S
PSC A/S
SNB Il Komplementar ApS
Utzon Center A/S
Sawo A/S
Utzon Fond — Utzon Foundatio
Det Kgl. Teater
Bygge- og Udviklingsfonden Aedlitoologiske Have
Colosseum A/S
CPS A/S
HjulmandKaptain Advokatkomplemaektieselskab
Ejendomsselskabet Hjulmandkagteederikshavn ApS
Ejendomsselskabet Hjulmandkagipsrring ApS
Fuglevaenget 8 ApS
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Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Torben Laustsen
Hverv
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Bestyrelsesneaestformand

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Kerstin Helena Winlof

Hverv

Bestyrelsesneaestformand

Gadus A/S

Jargen Clemmensen Holding A/S
Foreningen NLP

Nigra Fiskeeksport A/S

PM Holding ApS

Sawo Holding A/S

Tip Top Fiskeindustri A/S
Tryghedsgruppen smba

Selskab
DanBolig A/S
Finanssektorens Arbejdsgivenfog

Ejendomsselskabet Vestre S8saep7, Odense A/S

Nordea Ejendomsforvaltning A/S

Fonden for entreprengrskalirg Enterprise

Bankernes Kontantservice A/S
Karl Pedersens og Hustrus Irifdunst

Nordea Bank Danmarks Fond fge,wter gnsker at starte egen virksomhed pa

Sjeelland
Swipp ApS
SWIPP Holding ApS

Selskab
Nordea Bank SA

Randi Johanne Alnaes Marjamaa

Hverv
Ingen

Bent Tjgrnemark
Hverv
Ingen

Selskab
Ingen

Selskab
Ingen
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o .
Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlgoogiendt arsrapporten.
Arsrapporten er aflagt efter lov om finansiel viskshed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af sélsis aktiver, passiver og finansielle stilling .
december 2015 samt af resultatet af selskabetstatei for regnskabsaret 1. januar - 31. decer2bab.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende reelsggfor udviklingen i virksomhedens aktivitetey o
gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de veigstet risici og usikkerhedsfaktorer, som virksomiéie
kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingenslkgndelse.

Kgbenhavn, den 8. februar 2016

Direktion

Steen Michael Erichsen Lene QOsterberg /Gitte Minet Aggerholm

Bestyrelse

Nils Magnus Bolmstrand

formand

Peter Gaemelke Anders Hjulmand Torben Lausten
Randi Johanne Alnaes Marjamaa Bent Tjgrnemark KekHglena Winlof
Bettina Biel-Courtney Anne Marie Nielsen Petermken

Arsrapporten for 2015 godkendtes pa den ordinzere geralforsamling, afholdt den 25. april 2016.
Dirigent:
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Den uafheaengige revisors erklaeringer

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

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Nordea Liv & §len, livsforsikringsselskab A/S for regnskabsdrefanuar — 31. december
2015. Arsregnskabet omfatter resultatopgerelseeranitalindkomst, balance, egenkapitalopggrelsenotgr. Arsregnskabet
udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af etgirskab, der giver et retvisende billede i overamstelse med lov om finansiel
virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret forimienne kontrol, som ledelsen anser ngdvendigfardarbejde et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om dennedas/besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udfmvisionen i
overensstemmelse med internationale standardeewisian og yderligere krav ifglge dansk revisorliowing. Dette kreever, at vi
overholder etiske krav samt planlaegger og udferegisiomen for at opna hgj grad af sikkerhed for, éararegnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandimipr at opna revisionsbevis for belgb og oplygaimi arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afhaenger af revisors vurderivegunder vurderingen af risici for vaesentlig fdpimation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. N@klovurderingen overvejer revisor intern kontrdér er relevant for selskabets
udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et extdis billede. Formalet hermed er at udforme rengiandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke enlksidn om effektiviteten af selskabets interne kolntEn revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regbsgraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassiger rimelige samt
den samlede preesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisimiskee tilstraekkeligt og egnet som grundlag for wdkenklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giveetetsende billede af selskabets aktiver, passbgefinansielle stilling pr. 31.
december 2015 samt af resultatet af selskabetgtater for regnskabsaret 1. januar — 31. decer@béb i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhedrgeemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretgdetigere handlinger i tillaeg
til den udfarte revision af arsregnskabet. Det &rdpnne baggrund vores opfattelse, at oplysningeteaelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 8. februar 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr 33771231

Erik Stener Jgrgensen Christian F. Jakobsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Resultatopgarelse

Mio.kr. 2015 2014
Note
2 Bruttopreemier 13.320 12.280
Afgivne forsikringspraemier -64 -55
Preemier f.e.r., i alt 13.257 12.225
Indteegter fra tilkknyttede virksomheder 398 492
Indteegter fra associerede virksomheder 273 517
Indteegter af investeringsejendomme 95 106
3 Renteindtaegter og udbytter mv. 5.530 5.325
4  Kursreguleringer -860 16.640
Renteudgifter -2.490 -2.478
Administrationsomkostninger i forbindelse med integmgsvirksomhed -335 -321
Investeringsafkast, i alt 2.611 20.281
Pensionsafkastskat -325 -2.443
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 2.286 17.838
5 Udbetalte ydelser -13.444 -16.177
Modtaget genforsikringsdeekning 25 60
AEndring i erstatningshensaettelser 8 -15
Forsikringsydelser fe.r., i alt -13.410 -16.132
21 /AEndring ilivsforsikringshenseettelser 6.425 3.453
AEndring i genforsikringsandel 0 -1
AEndring i livsforsikringshenseettelser f.e.r., i alt 6.425 3.453
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 459 -4.879
23 /Endring i henseettelser for unit-linked kontrakter -7.886 -10.733
6 Erhvervelsesomkostninger -222 -232
Administrationsomkostninger -432 -451
Forsikringsmeessige driftsomkostninger brutto -654 -683
Heraf refusion fra tilknyttede virksomheder 29 26
Forsikringsmeessige driftsomkostninger netto -625 -657
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringssanoheder 1 1
7 Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -624 -656
Overfgrt investeringsafkast 12 -122
FORSIKRINGS TEKNISK RESULTAT 518 994
8 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF
SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING -2 2
Egenkapitalens investeringsafkast -9 13
9 Andre indteegter og udgifter -14 -6
RESULTAT FOR SKAT 493 1.004
10 Skat -73 -164
ARETS RESULTAT 420 839
Arets resultat foreslds disponeret sdledes:
Udbytte 0 626
Overfart til "Overfart overskud” 420 213
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Anden Totalindkomst

Mio.kr. 2015 2014
Note
Arets resultat 420 839
Anden Totalindkomst i alt 0 0
Arets Totalindkomst 420 839
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Balance

Mio.kr. 2015 2014
Note
AKTIVER
Immaterielle aktiver 163 90
11 IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 163 90
Driftsmidler 1 1
12 MATERIELLE AKTIVER, | ALT 1 1
13,26 Investerings ejendomme 1.905 1.924
14 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.885 6.117
15 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.298 4.001
Udlan til associerede virksomheder 184 105
Investeringer i tilknyttede og associerede virksombder, i alt 8.367 10.222
31 Kapitalandele 8.283 8.884
31 Investeringsforeningsandele 30.237 31.328
26,31 Obligationer 82.408 79.520
dvrige 26.276 30.451
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 147.204 150.183
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 157.477 162.329
16 INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKT ER 51.860 44.278
Genforsikringsandele af livsforsikringshensaettelser 5 6
Genforsikringsandele af henseettelser til forsikringkontrakter, i alt 5 6
Tilgodehavender hos forsikringstagere 434 701
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikrimgskontrakter, i alt 434 701
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 865 875
Tilgodehavender hos tiknyttede virksomheder 19 3
Andre tilgodehavender 1.139 190
TILGODEHAVENDER, | ALT 2.462 1.775
Likvide beholdninger 4.838 3.714
ANDRE AKTIVER, | ALT 4.838 3.714
Tilgodehavende renter samt optjent leje 1.178 813
Andre periodeafgraensningsposter 333 359
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, IALT 1.511 1.173
17 AKTIVER, IALT 218.312 213.360
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Balance

Mio.kr. 2015 2014
Note
PASSIVER
Aktiekapital 600 600
Sikkerhedsfond 547 547
Andre reserver 2 6
Owerfart overskud 5.385 4.965
Foresldet udbytte for regnskabséret 0 626
18 EGENKAPITAL, |ALT 6.533 6.743
19,20 ANSVARLIG LANEKAPITAL 2.300 2.300
Preemiehenseettelser 50 57
Garanterede ydelser 87.555 94.340
Bonuspotentiale pa fremtidige preemier 165 470
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 333 424
21 Livsforsikringshenseettelser, i alt 88.053 95.235
Erstatningshenseettelser 1.619 1.676
22 Kollektivt bonuspotentiale 8.151 8.540
Henseettelser til bonus og praemierabatter 5 6
23 Henseettelser til unit-linked kontrakter 52.403 44.842
HENS ATTELSER TIL FORSIKRINGS-
24 OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 150.282 150.357
10 Udskudte skatteforpligtelser 535 499
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 535 499
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 43 6
Geeld i forbindelse med genforsikring 4 46
Geeld til kreditinstitutter 28.679 19.892
Geeld til tilknyttede virksomheder 16 18
Aktuelle skatteforpligtelser 0 31
Uafviklede kgb af investeringsaktiver 862 365
Anden geeld 28.739 32.645
GALD, | ALT 58.342 53.004
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 320 458
PASSIVER, |ALT 218.312 213.360

25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35

Solvensmargen og basiskapital
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualaktiver

Bventualforpligtelser og tilsagn

Transaktioner og aftaler med nzertstdende parter
Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for dition og bestyrelse
Specifikation af investeringsaktiver og disses aflst for 2015

Specifikation af kapitalandele, inkl. investeringséreningsandele, procentvist fordelt pa brancher ogegioner 2015

Falsomhedsoplysninger
Risikooplysninger

Opgerelse af realiseret resultat og principper fofordeling heraf
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Egenkapitalopgarelse

Aktie- Sikker- Andre  Owerfart  Foreslaet
Mio.kr. kapital hedsfond reserver owerskud udbytte lalt
Note
Egenkapital 1. januar 2014 600 547 6 4.752 629 6.533
Egenkapitalbevaegelseri 2014
Arets resultat 0 0 0 213 626 839
Anden Totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Arets Totalindkomst 0 0 0 213 626 839
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -629 -629

Aktiebaseret vederlaeggelse

o
o
o
o
o
o

Egenkapitalbeveegelser 2014 i alt 0 0 0 213 -3 210
Egenkapital 31. december 2014 600 547 6 4.965 626 6.743
Egenkapital 1. januar 2015 600 547 6 4.965 626 6.743

Egenkapitalbevaegelseri 2015
Arets resultat

0 0 0 420 0 420
Anden Totalindkomst i alt 0 0 0 0 0 0
Arets Totalindkomst 0 0 0 420 0 420
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -626 -626

Aktiebaseret vederleeggelse
Egenkapitalbeveegelser 2015 i alt 0 0 -4 420 -626 -210

o
o
A
o
o
IS

Egenkapital 31. december 2015 600 547 2 5.385 0 6.533
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Noter

Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med

lov om finansiel virksomhed herunder Finans-
tilsynets bekendtgarelse om finansielle rappoder f

forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser

(regnskabsbekendtgarelsen).

Belgb i resultatopgarelse, balance og
preesenterasiele mio.kr. med mindre andataevnt
Hvert tal afrundes for sig, og der kan derfor

forekomme ubetydelige afvigelser mellem de anfarte

totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling

De veesentligste principper vedrgrende indregning
og maling er beskrevet nedenfor. Aktiver indregnes

i balancen, nar det er sandsynligt, at de fremgidig
gkonomiske fordeleil tilfalde selskabebg aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand

synligt, at de fremtidige gkonomiske fordele vd-fr

ga selskabet, og forpligtelsernes veerdi kan males

palideligt.

AEndring af regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til

aret far.

AEndring af regnskabsmaessige skan

Veesentlige aendringer i parametrene til opgarelsen
af forsikringsmaessige henseettelser er omtalt i
afsnittet
"Vaesentlige andringer i parametre til opgarelsen af
de forsikringsmaessige henseettelser”. Der er ikke
foretaget yderligere aendringer af regnskabsmaessige

ledelsesberetningen side 8 under

skan.

Usikkerhed om indregning og maling
Dette er omtalt i Ledelsesberetningen, se side 8.

Koncernregnskab
| henhold til § 134 stk. 1 |

bekendtggrelsen udarbejdes der

regnskabs-

noter

ikke koncern-

regnskab. Regnskaberne for Nordea Liv &
Pension og tilknyttede dattervirksomheder ind-
gar i koncernregnskabet for Nordea Bank AB
(publ), Stockholm (www.nordea.com).

Koncerninterne transaktioner
Ved samhandel mellem koncernforbundne

selskaber, eller nar et selskab udfarer arbejde for
et andet selskab i koncernen, sker afregning pa
markedsbaserede vilkar eller pad omkostnings-
deekkende basis. Koncerninterne transaktioner
foretages efter kontraktlig aftale mellem
selskaberne.

Udenlandsk valuta
Aktiver og passiver, der er udtrykt i udenlandsk

valuta, herunder valutaafdeekningsinstrumenter,
omregnes til danske kroner efter balancedagens
valutakurs. Indteegter og udgifter i udenlandsk
valuta omregnes til transaktionsdagens Kkurs.
Ved omregning anvendes den af Danmarks
Nationalbank offentliggjorte valutakurs. Alle
omregningsgevinster og -tab indregnes i resultat-
opggarelsen under posten kursreguleringer.

Resultatopgarelse
Generelt
| overensstemmelse med periodiseringsprincippet

indregnes indtaegtegomkostningerdervedrarer
regnskabsaret i resultatopggrelsen uanset
betalingstidspunkteteriodiseringsprincippegr
ogsa udgangspunkt for indregning af de
forsikringstekniske resultater.

Fordelingafikke direkte henfgrbare omkostninger
mellem regnskabsposternes administrations-
omkostninger i forbindelse med investerings-
virksomhed, forsikringsmaessige drifts-
omkostninger og forsikringsteknisk resultat af
syge- og ulykkesforsikring, herunder fordeling
mellem erhvervelses- og administrations-
omkostninger, sker i en omkostningsfordelings-
model. | modellen anvendes fordelingsnggler,
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som hovedsagelig er baseret pa registreret og
estimeret tidsforbrug samt starrelsen af brutto-
preemier, forsikringsydelser og livsforsikrings-

henseettelser.

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

preemier og kapitalindskud reguleret for afgivne

genforsikringspraemier. Periodiseringen af praemie-
indteegten reguleres over livsforsikrings-

henseettelserne. For unit-linked kontrakter regslere
periodiseringen af preemierne over henseettelser til
unit-linked kontrakter.

Investeringsafkast
Indteegter  fra  tilknyttede og associerede

virksomheder indeholder de til kapitalandelene
svarende andele i dattervirksomheders og
associerede virksomheders resultater efter skat.
Andele i beveegelser i den regnskabsmaessige indre
veerdi, der er indregnet direkte pa egenkapitabi i
tilknyttede og associerede virksomheder, resultat-
fares ikke, men indregnes direkte pa egenkapitalen.

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

Renteindteegtergudbyttemrm.v. omfatter regnskabs-
aretgenteindtaegteaf obligationerherunder indeks-
reguleringaf indeksobligationeandre veerdipapirer,
udlan og tilgodehavender samt renteindbetalinger pa
afledte finansielle instrumenter. Endvidere indgar
modtagne udbytter af kapitalandele bortset fra
udbytterfratilknyttedeogassocierederksomheder

Kursreguleringer indeholder bade realiserede og
urealiserede gevinster og tab pé investeringsaktive
ogfinansielleforpligtelsertil dagsveerdi samt valuta-

kursregulering, bortset fra veerdiregulering af
kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder. Belgbet oplyses netto i resultat-
opggrelsen.

Renteudgifter omfatter regnskabsarets rente-
betalinger pa Ian og afledte finansielle instruraent

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed omfatter omkostninger
forbundet med forvaltningen af investerings-
aktiver samt kurtage, provisioner og @vrige
transaktionsomkostninger vedrgrende
investeringsaktiver og geeldsforpligtelser, som
efter farste indregning males til dagsvaerdi.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat er en skat pa investerings-

afkastet. Pensionsafkastskat (PAL) resultatfares
med et belgb, der beregnes af regnskabsarets
opgjorte beregningsgrundlag samt aendring i
henseettelse til udskudt PAL. Eventuel negativ
PAL kan modregnes i efterfalgendes PAL.
Posten pensionsafkastskat omfatter PAL for
bade individuelle forsikringstagere og for
selskabet.

Forsikringsydelser
Forsikringsydelser f.e.r. fremkommer som arets

udbetalte ydelser, reguleret for arets eendring i
erstatningshenseettelser og efter fradrag for gen-
forsikringens andel.

AEndring i livsforsikringshensaettelser
Andring i livsforsikringshenseettelser f.e.r.

omfatter arets aendring af livsforsikrings-
henseettelserne.

AEndring i kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt bonuspotentiale forhgjes med den del

af det realiserede resultat, som tilfalder bonus-
berettigede forsikringer ud over den bonus, der i
arets lgb er tildelt kunderne. Kollektivt bonus-
potentiale reduceres i de ar, hvor de bonus-
berettigede forsikringers andel af det realiserede
resultat er negativt.

AEndring i henseettelser for unit-linked

kontrakter
AEndring i henseettelser for unit-linked kontrakter
omfatter arets eendring af  unit-linked

hensaettelserne brutto.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Forsikringsmeessige driftsomkostninger

omfatter  omkostninger  forbundet

f.e.r.
med
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erhvervelse og administration af selskabets bestand
af forsikringskontrakter. Regnskabsposten er
reguleret for provisioner fra genforsikrings-
selskaber. Omkostninger til erhvervedgdoestanden
udgiftsfares pa tegningstidspunktet.

Overfgrt investeringsafkast
Overfgrt investeringsafkast udgar det afkast, der e

overfgrt til egenkapitalen. Andelen opggres som

investeringsafkastet af de til egenkapitalen
allokerede aktiver.
Endvidere overfgres til syge- og ulykkes-

forsikringen en andel af resultat af investerings-
virksomhed svarende til afkastet af de hertil
allokerede aktiver.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkes-
forsikring
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkes-

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

Andre indtaegter og udgifter
Andre indteegter og udgifter omfatter indteegter, der

ikke kan henfgres direkteil forsikrings eller
investeringsaktiviteter.

Skat
Regnskabsposten skat indeholder aktuel skat,

beregnetaf opgjort skattegrundlag for regnskabs
aret samt efterreguleringf skat afsat vedrerende
tidligere ar og eendring i udskudt skat.

Selskabet er underlagt tvungen territorial sam-
beskatning med samtlige af Nordeakoncernens
danske datterselskaber og filialer. Aktuel skat
beregnes af den sambeskattede indkomst og af-
seettes i de selskaber og filialer, der har en iposit

indkomst. | det omfang et selskab udnytter et andet
selskabs underskud, skal selskabet betale for

veerdien heraf, mens det underskudsgivende selskab

modtager skatteveerdien af sit skattemaessige
underskud. ZAndring i udskudt skat regnskabsfares i

de selskaber, der har forpligtelsen eller skatte-
aktivet. Den skattepligtige indkomst i 100 %
ejede ejendomsdattervirksomheder beskattes i
Nordea Liv & Pension i de ar, hvor mindst 90 %
af det enkelte ejendomsselskabs aktiver
gennemsnitligt har bestaet af fast ejendom. | sa
fald afseettes savel aktuelle som udskudte skatter
i Nordea Liv & Pension. Hvis 90 %-reglen ikke
opfyldes i enkelte ar, vil det pageeldende
ejendomsselskab veere selvstaendigt skattepligtig
af den indtjente indkomst. | sa fald afsaettes savel
aktuelle som wudskudte skatter i ejendoms-
selskabet.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen.
Tilleeg, fradrag og godtggrelser vedrgrende
skattebetalinger indgar under henholdsvis rente-
udgifter og renteindteegter.

Balance
Generelt
Handelsdatoen anvendes som indregningsdato

for alle finansielle instrumenter.

Aktiver
Immaterielle aktiver
Egenudviklet software indregnes i balancen til

kostpris med fradrag for akkumulerede af-
skrivninger og tab ved veerdiforringelse. Kost-
pris ved egenudvikling bestaftilgdede projekt-
udviklingsomkostningeAfskrivninger foretages
linesert over den forventede brugstid.
Afskrivningsperioden udggr dog maksimalt 10
ar. Eventuelt tab ved veerdiforringelse vurderes
pa baggrund af en impairment teghed-
skrivningstest)Omkostninger, der kan henfgres
til vedligeholdelse af immaterielle aktiver,
udgiftsfares i afholdelsesaret.

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

anskaffelsespris med fradrag af foretagne af-
skrivninger Afskrivningerne sker lineaert over
den forventede brugstid, som udggr maksimalt
fem ar.
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Investeringsejendomme

Investeringsejendomme  males il

ejendomme baseret pa en

enkelte ejendomme knyttet forrentningskrav.

Forrentningskravet fastsaettes, sa ejendommen kan
forventes afhaendet til den deraf fremkomne veerdi
efter en periode med salgsbestreebelser af hgjst sek

manedersarighedEjendommene vurderes periode-

vist af eksterne eksperter. Investeringsejendomme

under opfgrelse males til kostpris indtil det tids-

punkt, hvor dagsveerdien kan males palideligt,
hvilket typisk er pa feerdiggarelsestidspunktet. Ved
indikation pa veerdiforringelse foretages vurdering
af nedskrivningsbehov straks, og der nedskrives til
geninvesteringsveerdien, som er den hgjeste veerdi

af nettosalgsveerdien og nytteveerdien.

Kapitalandele i
virksomheder samt
virksomheder

tilknyttede og associerede
udlan til tilknyttede

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
indre
veerdi, som er den til ejerandelen svarende andel af
regnskabsmeessige egenkapital
opgjort efter Nordea Liv & Pensions regnskabs-

virksomheder males til regnskabsmaessig

virksomhedernes

praksis. Udlan til tilknyttede virksomheder malis t
dagsveerdi.

Andre finansielle investeringsaktiver
Aktiver indregnet herunder males til dagsveerdi.

Bagrsnoterede investeringsaktiver, herunder bgrs-

noterede afledte finansielle instrumenter, males ti

lukkekursen pa balancedagen eller en anden

offentliggjort kurs, der antages bedst at svaréilher

Dagsveerdien af udtrukne bgrsnoterede obligationer

males til kurs 100.

Repoer, som er udlant, er medtaget

stillet til sikkerhed. For investeringsaktiver, som

ikke er noteret pa en bgrs, eller hvor der ikke
forefindes en barskurs, som afspejler aktivernes
dagsveerdi, fastseettes dagsveerdien ved hjeelp af

dagsveerdi
beregnet pa grundlag af afkastmetoden i henhold til
Finanstilsynets vejledning. Dagsveerdien opggares
ved en systematisk vurdering af de enkelte
kapitalisering af
ejendommenes forventede driftsafkast med et til de

under
obligationer i balancen. Disse obligationer er ikke

almindeligt anerkendte  veerdianseettelses-
teknikker, der inddrager alle tilgaengelige data,

som markedsdeltagere ma antages at ville tage i
betragtning ved en prisfastseettelse, idet

anvendelsen af relevante observerbare data
maksimeres, og anvendelsen af ikke-observer-
bare data minimeres.

Resultateaf prisseetningsmodeller for alternative
investeringer er ofte udtryk for et sk@n over en
veerdi, der ikke kan fastseettes entydigt, da der
ikke findes observationer, vaerdien kan holdes op
imod. Oplysninger fra fondsforvalter indgar i
grundlaget for prissetning af alternative
investeringer. Der vil derfor veere inddraget
risikofaktorer som yderligere parametre.

For alternative investeringer, hvor der er
investeret via fondsstruktur, modtages der
manedligt eller kvartalsvist rapportering samt
reviderede arsregnskaber for fondene. Da under-
liggende investeringer kan veere noterede papirer
samt derivater, findes der oftest opdaterede
priser. Hvis investeringer er foretaget i

unoterede papirer, vil rapporteringen veere
kvartalsvist. Der er etableret procedurer, der
overvager, at fondene rapporterer kvartalsvist.

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

Afledte finansielle instrumenter, der er indgaet
til afdeekning af markedsrisici for investerings-
aktiver eller med henblik pd at opna hgjere
afkast, indgar i balancen som investeringsaktiv
efter art eller som forpligtelse under anden geeld,
hvis dagsveerdien er negativ. Afledte finansielle
instrumenter, der indgas til afdeekning af rente-
risiko for livsforsikringsforpligtelserog valuta-
afdeekningsinstrumenter indgar i balancen under
gvrige investeringsaktiver henholdsvis anden
geeld, hvis dagsveerdien er negativ. Afledte
finansielle investeringer indgar i posten
"gvrige”, under finansielle investerings-aktiver.
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Investeringsaktiver unit-linked
kontrakter

Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontraikt

tilknyttet

males efter samme praksis som beskrevet for

selskabets  investeringsaktiver  ovenfor  og
specificeres i en note til balanceposten.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris og

nedskrives ved objektiv indikation pa veerdi-
forringelse.

Genforsikringsandele

Genforsikringsandele omfatter belgb, som selskabet

har faet til gode eller forventes at fa udbetadt fr
genforsikringsselskaber i henhold til genforsikeng

kontrakter, herunder periodiserede genforsikrings-
preemier. Genforsikringsandele omfatter syge- og

ulykkesforsikring og livsforsikringskontrakter.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter omfatter indtsegter, der
er afholdt senest pa balancetidspunktet, men som

vedrgrer efterfglgende ar.

Passiver
Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa
tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes
udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under

egenkapitalen.

Ansvarlig lanekapital
Ansvarlig lanekapital er efterstillet kapitalindsku

tilfeelde af likvidation eller konkurs kan ansvarlig

lanekapital forst geres geeldende efter almindelige

kreditorkrav. Posten males til amortiseret kostpris

Kontant bonusaflgnning

Nordea har siden 2007 haft incitamentsordninger
aktiebaseret
aflgnningsform, men denne er i 2013 erstattet med
program.

Tidligere var det en langsigtet,
et kontantafregnet aktiebaseret
Medarbejdere,der deltageri ordningerne, far
kontantudbetaling efter reglerne i EIP "Executive

Incentive Programme”, hvor 20 % udbetales i lgbet

af foraret i ar 2, og 80 % udseettes i op til 5¥6gr

indekseres med TSR "Total Shareholders’
Return” i udbetalingsperioden. EIP er begraenset
til en et-arig periode med mulighed for Igbende
fornyelse. Den samlede veerdi af disse bonus-
aflgnninger fastseettes pa grundlag af mal-
opfyldelse, hvilket revurderes pa hver balance-
dag og udgiftsfares lineaert over bindings-
perioden.

Der henvises til lgnnoten for yderligere
oplysninger.

Praemiehenseettelser

Praemiehenseettelser omfatter den del af de

opkreevede preemier for syge- og ulykkes-
forsikring, der vedrgrer efterfglgende regnskabs-
ar. Endvidere indgar i posten henseettelse for
stigende alder vedrgrende syge- og ulykkes-
forsikringer.  Henseettelsen  foretages  for
forsikringer, der er i kraft p& balancedagen og
deekker skgnnede erstatningsudgifter og om-
kostninger forbundet med den stigende risiko,
der fglger af forsikringstagernes stigende alder,
som ikke daekkes af tilsvarende stigning i
preemierne over forsikringernes lgbetid.

Livsforsikringshenseettelser
Livsforsikringshenseettelserne opggares til

markedsveerdi i overensstemmelse med det til
Finanstilsynet anmeldte opggrelsesgrundlag.

Livsforsikringshenseettelserne opdeles [
garanterede ydelser, bonuspotentiale pa
fremtidige preemier og bonuspotentiale pa fri-
policeydelser.

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at
betale ydelser, der er garanteret forsikrings-
tagerne 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. | opggrelsen af garanterede
ydelser er indregnet genkgbs- og fripoliceoption.
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Bonuspotentiale pa fremtidige praemier omfatter
forpligtelser til at yde bonus vedrgrende aftalte
preemier, som endnu ikke er forfaldne. Bonus-
potentiale pa fremtidige preemier opgeres pa
markedsvilkar for bestanden af bonusberettigede
forsikringer. Opggrelsen foretages som forskellen
mellem veerdien af garanterede fripoliceydelser og
veerdien af garanterede ydelser. Garanterede fri-
policeydelser omfatter forpligtelser til at betale
ydelser, der er garanteret forsikringen, hvis mulic
omtegnes til fripolice. Garanterede fripoliceydelse
beregnes efter samme princip som garanterede
ydelser.

Bonuspotentiale pa fripoliceydelser omfatter
forpligtelser til at yde bonus vedrgrende allerede
forfaldne preemier m.v. Bonuspotentiale pa fri-
policeydelser opgeres pad markedsvilkar som
veerdien af forsikringstagernes opsparing med
fradragaf de garanterede ydelser, bonuspotentiale pa
fremtidige preemier og nutidsveerdien af de
fremtidige administrationsresultater. Bonus-
potentialet per forsikring kan ikke veere negativt.

Livsforsikringshenseettelserne opggres til nutids-
veerdi for hver forsikring pa basis af den nulkupon-
rentestruktur, der offentligggres af Finanstilsynet
Ved opggrelsen indgar et risikotilleeg.

Risikotilleegget er opgjort efter en 'cost of capita
metode og udgar brutto 0,5 % af den retrospektive
henseettelse. Der er sdledes konsistens i opgerelses
metoden med det, der foreligger i dag i solvens-
bekendtgarelsen. Dette ud fra, at alt tyder péeat
kommende regnskabsbekendtgarelse vil tage
samme udgangspunkt.

De forventedefremtidige omkostningerberegnes
med antagelse om et uaendret omkostningsniveau i
forhold til bestandens starrelse.

Risikoparametre for dgd og invaliditet opgeres pa
baggrund af en analyse af selskabets egen bestand
af forsikringer over de seneste ar. | analysenandg

en vurdering af selskabets risikoresultat.

Der udarbejdes en analyse af de opgjorte parametre
for beregning af dgdeligheden, som sammenholdes

med benchmark, der er
Finanstilsynets hjemmeside.

offentliggjort pa

Erstatningshenseettelser
Erstatningshenseettelser udgar forfaldne, endnu

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

Erstatningshenseettelser vedrgrende syge- og
ulykkesforsikring omfatter belgb til deekning af
skader, der ved arets udlgb er indtruffet, men
endnu ikke betalt. Erstatningshenseettelser
vedrgrende syge- og ulykkesforsikring opgares
pa grundlag af oplysninger om skadernes
starrelse 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. Erstatningshensaettelser
vedrgrende syge- og ulykkesforsikring, der
afvikles ved lgbende udbetalinger, opggares til
nutidsveerdi efter aktuarmaessige principper ved
tilbagediskontering af de forventede fremtidige
udbetalinger. Tilbagediskontering sker pa basis
af den nulkuponrentestruktur, der offentliggares
af Finanstilsynet.

Kollektivt bonuspotentiale
Kollektivt  bonuspotentiale er forsikrings-

bestandens andel af realiserede resultater, der
henseettes  kollektivt  til  bonusberettigede
forsikringer ud over de bonushenseettelser, der er
indeholdt i livsforsikringshenseettelser og
erstatningshenseettelser.

Kollektivt bonuspotentiale opdeles i en raekke
kontributionsgrupper.

Bonusberettigede forsikringers andel af et
negativt realiseret resultat, indregnes primaert
ved at nedbringe kollektivt bonuspotentiale for
den relevante kontributionsgruppe. Hvis det
kollektive bonuspotentiale ikke er stort nok til at
opfange resultatet, reduceres bonuspotentialet pa
fripoliceydelser med den resterende defbidet,

i det omfang dette er muligt under hensyntagen
til kontributionsbekendtgarelsens regler.
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Et negativt realiseret resultat kan skyldes savel e
fald i aktivernes veerdi som en stigning i livs-
forsikringshenseettelserne som fglge af et fald i
Finanstilsynets diskonteringsrente og eendringer i
f.eks. forudsaetninger om den forventede fremtidige
dadelighed og invaliditetshyppighed.

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

potentiale vedrgrende rente pa de fem rentegrupper,
der er oprettet og anmeldt til Finanstilsynet i
henhold til  den geeldende kontributions-
bekendtggrelse. Fordelingen foretages i henhold til
de til Finanstilsynet anmeldte satser. Der henvises
endvidere til afsnittet "Kontribution i Nordea L&
Pension” i Ledelsesberetningen.

Kollektivt bonuspotentialeredrgrende omkostninger
Der er foretaget fordeling af kollektivt bonus-

potentiale vedrarende omkostninger pa de to
omkostningsgrupper, der er oprettet og anmeldt til
Finanstilsynet 1 henhold til den geeldende
kontributionsbekendtggrelse. Fordelingen foretages
i henhold til de til Finanstilsynet anmeldte satser
Der henvisesndvideretil afsnittet "Kontributioni
Nordea Liv & Pension” i Ledelsesberetningen.

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

potentiale vedragrende risiko pa de tre risikogruppe
som er oprettet og anmeldt til Finanstilsyriet
henhold til den geeldende kontributions-
bekendtggrelse. Fordelingen foretages i henhold til
de til Finanstilsynet anmeldte satser. Der henvises
endvidere til afsnittet "Kontribution i Nordea L&
Pension” i Ledelsesberetningen.

Skyggekonto
Skyggekonto er en konto uden for balancen, hvortil

der, i tilfeelde af at det realiserede resultat ileke
tilstreekkeligt til at indteegtsfare fuldt risikoa#g,
overfgres det manglende risikotillaeg. Nar det
realiserede resultat senere gar det muligt, indtsegt
fares det tilgodehavende risikotilleeg fra skygge-
konto, safremt det skannes gkonomisk forsvarligt.

Henseaettelser til bonus og preemierabatter
Henseettelser til bonus o0g preemierabatter

vedrgrende sygegulykkesforsikringer omfatter
skyldige preemiebelgb vedrarende regnskabsaret,
som skal tilbagebetales til forsikringstagerne.
Tilbagebetalingerne fastleegges pa grundlag af
regnskabsarets skadeforlgb.

Henseettelser til unit-linked kontrakter
Henseettelser til unit-linked kontrakter, opgares

til markedsveerdi i overensstemmelse med det til
Finanstilsynet anmeldte opggrelsesgrundlag.

Ved beregning af veerdien af forsikrings-
kontrakter med tilknyttet udbetalingsgaranti
foretages diskontering ved anvendelse af den
nulkuponrentestruktur, der offentligggres af
Finanstilsynet. Ved beregningen indgéar et skgn
over de forventede fremtidige administrations-
omkostninger samt et sken over den forventede
dad og invaliditet. Der tilleegges et risikotillaeg i
overensstemmelse med Finanstilsynets retnings-
linjer.

De forventede fremtidige administrations-
omkostninger, risikoparametre for dgd og
invaliditet samt risikotilleegget opggeres efter de
samme principper, som er beskrevet for livs-
forsikringshenseettelserne ovenfor.

Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat opggres efter den balance-

orienterede geeldsmetode som den pa balance-
dagergeeldende skatteproceitalle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skatte-
maessige veerdier af aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. Ved opggrelsen tages hensyn til
skattemaessige underskud i det omfang, de
forventes udnyttet i fremtiden.

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

| overensstemmelseedFinanstilsynetsetnings-
linjer afseettes ikke udskudt skat af den
ubeskattede andel af sikkerhedsfond, der indgar i
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regnskabet under egenkapitalen, da det ikke
forventes, at den fremtidige udvikling i de
forsikringsmaessige  henseettelser  vil  udlgse
beskatning af sikkerhedsfonden.

@vrig geeld m.v.
Finansielldorpligtelserforbundet med investerings-

aktiviteten  omfatter  repoforretninger. Disse
forpligtelser males til dagsveerdi, svarende tilssgr
kursen pa de tilhgrende obligationer. Sikkerheds-
stillelser vedrgrende finansielle investeringegiad

i posten males til dagsveerdi. Gaeldsforpligtelser, d
ikke er forbundet med investeringsaktiviteten, reale
til amortiseret kostpris. Periodeafgreensningsposter
omfatter betalinger, der er indgdet senest pa
balancedagen, men som vedrgrer de efterfglgende
ar.
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Noter

Mio.kr. 2015 2014
2 Bruttopreemier, forsikringskontrakter
Praemier, individuelle, ekskl. gruppeliv 202 386
Praemier, firmaordninger, ekskl. gruppeliv 6.698 6.808
Praemier, gruppeliv 809 795
Direkte forsikring ekskl. indskud 7.709 7.989
Indskud, individuelle 290 189
Indskud, firmaordninger 5.320 4.086
Direkte forsikring 13.320 12.264
Indirekte forsikring 1 16
Bruttopraemier indregnet i resultatopgerelsen 13.320 12.280
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet somled i anseettelsesforhold 12.018 10.893
Individuelt tegnede forsikringer 492 575
Gruppelivsforsikringer 809 795
13.320 12.264
Preemier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret
Forsikringer med ret til bonus 4.450 4.666
Forsikringer uden ret til bonus 303 337
Forsikringer hvor forsikringstager beerer investgsirisikoen 8.567 7.260
13.320 12.264
Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk)
Forsikringer tegnet somled i anseettelsesforhold 260 244
Individuelt tegnede forsikringer 232 249
Gruppelivsforsikringer 255 262
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikri ngstagers bopeel
Danmark 13.092 12.056
Andre EU-lande 206 113
@vrige lande 22 94
13.320 12.264
3 Renteindteegter og udbytter mv.
Udbytte af kapitalandele 307 356
Udbytte Private Equity funds 411 296
Udbytte Hedge funds 15 38
Udbytte af investeringsforeningsandele 118 67
Udbytte @vrige alternative investeringer 25 0
Renter af veerdipapirer mv. 1.533 1.705
Finansielle instrumenter 3.003 2.835
Indeksregulering af indeksobligationer 119 28
5.530 5.325
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Noter

Mio.kr. 2015 2014
4 Kursreguleringer
Investeringsejendomme -29 -89
Kapitalandele -896 824
Investeringsforeningsandele 186 2.407
Bgrsnoterede obligationer ekskl. indeksobligationer -1.328 12.676
Indeksobligationer -69 -25
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender -17 -19
dvrige 1.293 865
-860 16.640
5 Udbetalte ydelser
Forsikringssummer ved dgd -864 -844
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -157 -153
Forsikringssummer ved invaliditet -96 -65
Forsikringssummer ved udlgb -439 -1.145
Pensions- og renteydelser -3.640 -3.627
Tibagekab -8.100 -8.742
Afgiftsberigtigelse -142 -1.543
Kontant udbetalte bonusbelgb -5 -3
Direkte forsikring i alt -13.444 -16.122
Indirekte forsikring 0 -55
-13.444 -16.177
6 Erhverwelsesomkostninger
Provisioner for direkte forsikring =77 -90
Andre erhvervelsesomkostninger -145 -142
-222 -232
7 Forsikringsmeessige driftsomkostninger f.e.r., i alt
Specifikation af personaleudgifter *):
Lan -345 -335
Pension -44 -43
Andre udgifter til social sikring -4 -7
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet lsnsummen -45 -39
Andet -8 -5
-446 -429
*) Inkl. syge- og ulykkesforsikring samt personalgifter vedrgrende de koncernselskaber,
som selskabet yder administration for, jf. note 29.
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regns &adt 467 469
Direktions aflgnning (mio.kr.)
Fast lgn 2,32 2,28
Pension 0,23 0,23
Variabel lgn 1,15 1,25
| alt 3,70 3,76
fortseettes
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Noter

Mio.kr. 2015 2014
7 fortsat
Bestyrelseshonorarer (mio.kr.)*
Fast lgn, Bent Tjgrnemark 0,20 0,18
Peter Gaemelke 0,04 0,00
Anders Hjulmand 0,04 0,00
| alt 0,28 0,18

*Bestyrelsen bestar ultimo 2015 af ti medlemmer rfamlemmer er i lgbet af aret udtradt af bestynetggto medlemmer er indtradt
i bestyrelsen. Der udbetales kun vederlag til teellemmer af bestyrelsen. De gvrige medlemmer mediidge veder-

lag for opgaver som bestyrelsesmedlem i selsk&eet. af besty relsesmedlemmerne modtager dog vederagnedlem af bestyrel-
sen eller direktionen i anden virksomhed inderNordeakoncernen. Der udbetales ikke variabel lien gension i forbindelse med
bestyrelseshonorar.

Risk-takers (mio.kr.)*

Fast lgn 35,21 38,07
Pension af fast lgn 4,38 4,19
Variabel lgn 6,62 9,27
| alt 46,21 51,54

*Antallet af risk-takers i selskabet ultimo 20154& personer. Ultimo 2014 var der 38 personer.
Specifikationen omfatter optjent vederlag.

Lagnspecifikation i henhold til bekendtggrelse afdon finansiel virksomhed §77d, stk 3.
Direktionen (mio.kr.)*

Steen Michael Erichsen, Adm. dir. 3,85 3,76
* Ovenstaende specifikation omfatter optjente vieder

Bestyrelsen (mio.kr.)*

Formand CEO Snorre Storset 5,50 6,28
Bent Tjgrnemark 0,20 0,18
Peter Geemelke, indtradt 18/3-2015 0,04 0,00
Anders Hjulmand 0,04 0,00
Anders Jensen, bankdirektar, fratradt 12/6-2014 0,00 2,22
Torben Lausten, indtradt 27/8-2014 4,80 1,83
Hans Henrik Klestrup, fratradt 24/4-2015 1,70 4,75
Randi Morjamaa, indtradt 24/4-2015 1,70 0,00
Kerstin Helena Winlof, indtradt 24/4-2014 2,80 0,93

*Ovenstaende specifikation omfatter optjente vederl

Kontant bonus aflgnning
Nordeakoncernen havde tidligere et aktiebasergaimentsprogram "Long Term Incentive Programme"IR)Tder
fra 2013 blev erstattet af "Executive Incentivegreonme" (EIP).

EIP er et et-arsprogram. Endelig tildeling er opd&kriterier. Gruppe, enhed og individuelt. Bed udbetales kontant.
Programmet tibydes til 400 chefer og ngglearbejdmaen for Nordeagruppen. Maks. udbetaling eaQdf faste
lanomkostninger, men for de fleste deltagere en@et70 % af fast lgn.

Tildeling 2015:
Nordea Liv & Pension har 2 medarbejdere som er thetfaf EIP. Der er hensat 3,3 mio.kr. i 2015 d#fpetales som
kontant bonusaflgnning. Det endelige belgb udbstaled 20 % i april 2016 og 80 % over 5% ar

Tildeling 2014:
Nordea Liv & Pension har 2 medarbejdere som er thetfaf EIP. Der er hensat 2,9 mio.kr. i 2014, ketiudbetales som
kontant bonusaflgnning. Det endelige belgb udbstaled 20 % i april 2015 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 2013:
Nordea Liv & Pension har 4 medarbejdere som er thetfaf EIP. Der er hensat 3,7 mio.kr. i 2013, ketiudbetales som
kontant bonusaflgnning. Det endelige belgb udbstaled 20 % i april 2014 og 80 % over 5% ar.

fortseettes
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Noter

Mio.kr. 2015 2014
7 fortsat

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer -iBewaterhouseCoopers CVR 33771231
(Genralforsamlingvalgte revisoreri 2014 var EY)

Lovpligtig revision af arsregnskab 19 2,0
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,1 0,4
Honorar for skatterddgivning 0,0 0,0
| alt 2,1 2,4

8 Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforgring

Bruttopraemier 111 122
Andring i preemiehenseaettelser 5 0
Preemieindteegter f.e.r., i alt 116 122
Beregnet renteafkast -9 77
Diskonteringseffekt, erstatningshensaettelser 12 -62
Forsikringsteknisk rente 2 15
Udbetalte erstatninger -145 -139
AEndring i erstatningshensaettelser 37 -5
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt -108 -144
AEndring i andre forsikringsmeessige hensaettelser fie 2 -1
Bonus og preemierabatter 1 0
Erhvervelsesomkostninger -7 -7
Administrationsomkostninger -13 -15
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i alt -20 -22
Afkast af investering efter pensionsafkastskat -4 109
Andring diskonteringssats 19 -54
Beregnet renteafkast overfgrt til "Forsikringstelniente" -10 -23
Investeringsafkast 6 32
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesfor&ring -2 2
Antal erstatninger 127 141
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 04 0,3
Erstatningsfrekvensen (antal erstatninger/antateg| 0,8% 0,8%

Bruttopreemieindtaegter vedrgrer udelukkende forgjlgtagere med bopeel i Danmark.

fortseettes
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Noter

Mio.kr. 2015 2014
8 fortsat

2015 2014 2013 2012 2011
Howedtal for syge- og ulykkesforsikring
Bruttopreemieindteegter 111 122 137 146 152
Bruttoerstatningsudagifter -145 -139 -143 -142 -138
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -20 -22 19 - -22 -25
Resultat af afgiven forretning 0 0 0 0 0
Forsikringsteknisk resultat -2 2 47 36 59
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 6 2 3 -20 9 64
Aflgbsresultat -50 -70 11 4 38
Forsikringsmeessige henseettelser, i alt 1.324 1.380 3121. 1.416 1.388
Forsikringsaktiver, i alt 0 0 0 1 1

Nggletal for syge- og ulykkesforsikring i procent

Bruttoerstatningsprocent 96 120 66 81 106
Bruttoomkostningsprocent 18 18 9 15 16
Combined ratio 114 138 76 95 122
Operating ratio 125 115 70 85 101
Relativt aflabsresultat -4 -7 1 0 3

9 Andre indteegter og udgifter

Provisioner vedrgrende investeringsforeninger -14 -6

-14 -6

10 Skat

Skat vedrarende tidligere ar 43 45
Arets aktuelle skat -80 -200
Udskudt skat vedrgrende tidligere ar 0 0
AEndring i udskudt skat -36 -9

-73 -164

Skatteafstemning

Resultat far skat 493 1.004
Gaeldende skattesats 23,5% 24,5%
Beregnet skat -116 -246
Reguleres for:

Ikke fradragsberettigede omkostninger -1 -1
Skattepligtig indkomst i ikke sambeskattede datlsteaber 0 37
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 43 45
Beregnet skatteomkostning -73 -164
Skatteomkostning indregnet i resultatopggrelsen -73 -164
Afstemning 0 0

Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat vedrgrer:

Investeringsejendomme 537 505
Driftsmidler 0 0
Henseettelser mv. -2 -6
535 499
AEndring i afsat udskudt skat 36 9
/AEndring i udskudt skat indregnet i resultatopg@mriéned modsat fortegn) 36 9
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Noter

Mio.kr. 2015 2014

11  Immaterielle aktiver, i alt
Anskaffelsessum
Saldo 1. januar 136 52
Arets tilgang 75 84
Arets afgang 0 0
Saldo 31. december 211 136
Af- og nedskrivninger
Saldo 1. januar -46 -45
Arets afskrivninger 2 -1
Afskrivninger vedrgrende arets afgang 0 0
Saldo 31. december -48 -46
Balanceveerdi 31. december 163 90

12 Materielle aktiver, i alt
Anskaffelsessum
Saldo 1. januar 7 9
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 -2
Saldo 31. december 7 7
Af- og nedskrivninger
Saldo 1. januar -6 -7
Arets afskrivninger 0 -1
Afskrivninger vedrgrende arets afgang 0 2
Saldo 31. december -6 -6
Balanceveerdi 31. december 1 1

13 Inwesteringsejendomme
Dagsveerdi 1. januar 2.464 2.535
Arets tilgang, herunder forbedringer 44 464
Afgang i arets lgb -20 -441
Arets veerdiregulering -30 -91
Tibagefart veerdiregulering pa afhaendede ejendomme -19 -2
Dagsveerdi 31. december 2.440 2.464
Heraf indgar i "Investeringsaktiver tilknyttet udiitked kontrakter" -535 -541
Dagsveerdi 31. december 1.905 1.924
Dagsveerdi fordelt pa ejendomstype:
Forretningsejendomme 55 54
Kontorejendomme 2.279 2.306
Produktions- og lagerejendomme 11 11
Boligejendomme 95 94

2.440 2.464

Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter anvendt v&@d dattelsen af eiendommenes dagsveerdi:
Forretningsejendomme 7,0% 7,0%
Kontorejendomme 6,2% 6,1%
Produktions- og lagerejendomme 9,0% 9,0%
Boligejendomme 5,7% 5,7%
Alle ejendomme 6,2% 6,1%
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Mio.kr. 2015 2014
14 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder Egen- Resultat
kapital 2015
Nordea Pension Danmark, ejendomsselskab A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 5.789 294
Nordea Pension Danmark, ejendomsselskab Il A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 1.843 104
Nordea Pension Danmark, ejendomsselskab 11l A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 100 % ejet 28 -1
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 P/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 75 % ejet 616 1
15 Kapitalandele i associerede virksomheder Egen- Resultat
kapital 2015
DNP Ejendomme P/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 50 % ejet 958 61
Ejendomsselskabet af 1. marts 2006 P/S,
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 25 % ejet 858 150
Ejendomspartnerselskabet af 1/7 2003 P/S,
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 49 % ejet 3.047 256
Samejet Lautruphgj 1-3 I/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 50 % ejet 94 2
Dansk Ejendomsfond |1 A/S
Ballerup, ejendomsvirksomhed, 56,04 % ejet 1.733 141
GT Athena Hedge Fond
Hedge fond, 68,42% ejet 2.600 365
16 Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakt er
Investeringsejendomme 535 541
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.237 1.966
Kapitalandele i associerede virksomheder 907 824
Kapitalandele 14.728 15.173
Investeringsforeningsandele 24.051 19.864
Obligationer 9.351 5.908
dvrige 51 4
Saldo 31. december 51.860 44.278
Fordeling pa ordninger med og uden garanti: Med Uden
garanti garanti
Investeringsejendomme 63 471
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 265 1.972
Kapitalandele i associerede virksomheder 108 800
Kapitalandele 1.699 13.028
Investeringsforeningsandele 2.724 21.327
Obligationer 1.101 8.250
@vrige 6 45
Saldo 31. december 5.966 45.894
17 Aktiver, i alt
Placeringer i tilknyttede virksomheder i Nordea RaAB koncernen indgar saledes:
Obligationer 12.240 12.839
Likvide beholdninger 816 3.265

Efter bekendtgarelse nr. 922 af 28. september 2@¢l@&ndtgarelse om registrering af aktiver i diegidgnede forsikringsselskaber,
tveergdende pensionskasser, firmap ensionskassikalegifDanmark af udenlandske direkte tegnedsikoingsselskaber) er der
registreret aktiver til fyldestgarelse af forsilgatagerne til deekning af forsikringsmaessige hemtsett De samlede hensaettelser

udger 150 mia.kr., hvilket medferer en overdaekpia®,0 %.
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17  Fortsat
Registrerede aktiver*
Investeringsejendomme 1.830 1.824
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.885 5.293
Udlan til tiknyttede virksomheder 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.205 4.824
Kapitalandele 4.961 4.157
Investeringsforeningsandele 31.111 31.325
Obligationer 52.097 59.412
Andre udlan 0 0
dvrige 0 14
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakt 50.880 44.246
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 861 827
Likvide beholdninger 3.059 3.397
Tilgodehavende renter samt optjent leje 597 761
| alt til deekning af forsikringsmeessige hensaettelse 154.486 156.079
*Veerdi opgjort efter 82, stk. 4 i "Bekendtgerelse wegistrering af aktiver i direkte tegnende forisigsselskaber, tveergdende
pensionskasser, firmapensionskasser og filialemirBark af udenlandske direkte tegnende forsikreigkaber"
18 Egenkapital, i alt
Aktiekapital
Aktiekapitalen er opdelt i aktier & 1.000 kr. efaultipla heraf.
Sikkerhedsfond
Sikkerhedsfonde kan i henhold til vedteegterne adeneendes til fordel for de forsikrede.
Af de 547 mio.kr.er 266 mio.kr. ubeskattede.
Der henvises i gvrigt til egenkapitalopggrelsedes28.
Udvikling i skyggekontoen:
Saldo 1. januar 196 423
Tilskrevet rente 0 1
Afskrevet -8 -14
Anvendt/henlagt 259 -214
Saldo 31. december 447 196
For opggrelse af skyggekontoen henvises der gldsberetningen, side 8, i afsnittet "Realis eestuiRat”
19 Ansvarlig lanekapital

Betalinger pa ansvarlige 1&n i aret:
Renteudgifter -66 -106

-66 -106
Indskud, der overstiger 10 % af den samlede ang@ténekapital:

ForfaldsdatoRentesats %

Nom. 800 mio. DKK, variabel rente Ubestemt Cibor 12818 800 800
Nom. 1.500 mio. DKK, variabel rente Ubestemt Cibom122,40 1.500 1.500
lalt 2.300 2.300

20

Lanene er afdragsfrie, og lantager kan til hvetig¢imdfri med 3 maneders opsigelse under forudsegtaf forngden
basiskapital og Finanstilsynets godkendelse. Tébagaling kan ikke finde sted pa langivers foranied og uden
Finanstilsynets godkendelse. Lantager har ret tibskyde betaling af renter, safremt basiskapitidee overstiger
solvensmargenen, eller safremt basiskapitalenlivé bragt ned under solvensmargenen i tifeeldeedéling af renter.

Hele den ansvarlige lanekapital pr. 31. decemb&s RAn medregnes ved opgarelsen af basiskapitalen.

Heraf geeld, der forfalder efter 5 ar:
Ansvarlig lAnekapital 2.300

2.300
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21 Liwsforsikringshenseettelser, i alt

Livsforsikringshenseettelser primo 95.235 98.666
Akkumuleret veerdiregulering primo -16.054 -12.582
Primoregulering - effekt af invalidehensaettelsesehpd klasse Il risiko 254 0
Retrospektive hensaettelser primo 79.435 86.083
Zndringer i aret *):

Bruttopraemier inkl. indskud 4.079 4.385
Rentetilskrivning 1.736 1.854
Forsikringsydelser -10.185 -15.251
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostnitggmus -559 -616
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 269 169
Andring af ekstrareserver -24 0
Reklassificering af negativ bonus 438 2.324
Opskrivning af udbetalte ydelser ved migrering 96 0
Rettelse retrospektivt vedr. fordeling af ekstradeettelse 0 100
@vrige aendringer -109 106
Flyt af klasse Il risikodeekninger til klasse | 100 0
Arets aendring indirekte forsikring -414 0,2
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenedep@eliv -4 26
Andringer i alt -4.576 -6.902
Retrospektive henseaettelser ultimo 74.859 79.181
Akkumuleret veerdireguling ultimo 13.194 16.054
Livsforsikringshenseettelser ultimo 88.053 95.235

*) ZEndringer i &ret er opgjort uden elimineringerinterne overfarsler af praemier og ydelser.

Heraf indirekte forsikring

Bruttolivsforsikringshensaettelser for indirektedikring primo 1.068 902
Arets aendring -1.068 166
Bruttolivsforsikringshenseettelser for indirekte forsikring ultimo 0 1.068
Zndring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordedy saledes:

Andring i retrospektive hensaettelser -4.576 -6.902
Andring i akkumuleret veerdiregulering -2.860 3.471
AEndring i bruttolivsforsikringshensaettelser -7.436 -3.431
Opsigelse af overtagelser fra Danica, indirektgikoing 1.007 0
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenedg@eliv 4 -26
Valutakursregulering Polen 0 4
Samlet eendring, der indgdr i resultatopgarelsen (niemods at fortegn) -6.425 -3.453

/ndring i bruttolivsforsikringshenszettelser fordedigy saledes:

AEndring i garanterede ydelser -6.715 11.399
/Endring i bonuspotentiale pa fremtidige preemier -305 -9.875
/ndring i bonuspotentiale pa fripoliceydelser -91 -4.955
AEndring i bruttolivsforsikringshensaettelser -7.111 -3.431
fortseettes

Nordea Liv & Pension, livsforsikringsselskab A/S 45



Noter

Mio.kr. 2015 2014
21 Fortsat
Fordeling af bruttolivsforsikringshenseettelsernedestande, der ikke er Bonus- Bonus-
omfattet af kontributionen pa oprindelige grundlegrgter potentiale potentiale  Bruttolivs-
Garanterede  fremtidige fripolice-  forsikrings-
ydelser praemier ydelser henseettelser
Primo 2015
FG 575 0 0 575
U74 mv 837 0 0 837
G82 2,12% - 4,54 % 0 0 0 0
1.412 0 0 1.412
Ultimo 2015
FG 607 0 0 607
u74 726 0 0 726
G82 2,12 % - 4,54 % 0 0 0 0
1.334 0 0 1.334

Opggrelse af henszettelserne er baseret pa, aaktertre alene indeholder ydelsesgarantier.
Genkgbs- og fripolicesandsynlighederne er afheeafgiplicens rentegruppe og anciennitet og ligggeendet
mellem 1,1 - 14%.

Bonus- Bonus-
Fordeling af bruttolivsforsikringshenseettelserne potentiale potentiale  Bruttolivs-
pa kontributionsgrupper Garanterede  fremtidige fripolice-  forsikrings-
ydelser praemier ydelser hensaettelser
Primo 2015
Rentegruppe O 0 0 0 0
Rentegruppe 1 46.553 415 359 47.327
Rentegruppe 2 9.392 33 37 9.461
Rentegruppe 3 13.304 14 18 13.336
Rentegruppe 4 23.680 9 10 23.698
@vrige 1.412 0 0 1.412
94.340 470 424 95.235
Ultimo 2015
Rentegruppe O 5.932 114 220 6.266
Rentegruppe 1 38.985 45 106 39.135
Rentegruppe 2 8.768 7 8 8.783
Rentegruppe 3 12.329 0 0 12.329
Rentegruppe 4 20.207 0 0 20.207
dvrige 1.334 0 0 1.334
87.555 165 333 88.053
Som fglge af, at bonuspotentiale pa fremtidige peseay bonuspotentiale p&
fripolicer ikke ma veere negative pr. kontrakt, enseettelserne styrket med:
Akkumuleret veerdiregulering 12.802 15.110
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22 Kollektivt bonuspotentiale
Rentegruppe O 430 0
Rentegruppe 1 3.952 5.210
Rentegruppe 2 688 668
Rentegruppe 3 931 874
Rentegruppe 4 1.644 1.233
Omkostningsgruppe 1 0 0
Omkostningsgruppe 2 0 0
Omkostningsgrupper 0 0
Risikogruppe 1 409 438
Risikogruppe 2 8 26
Risikogruppe 3 65 61
Risikogrupper* 482 525
dvrige 25 32
8.151 8.540

23

* Der er i 2015 flyttet 70 mio.kr. fra GY til KB,er henvises til ledelsesberetningen
og invaliderenter i markedsrente"

Henseettelser til unit-linked kontrakter

"/Endrede Vitkjpree miefritagelse

Livsforsikringshenseettelser primo 44.842 34.109
Primo effekt af flyt af aktuelhensaettelse til flrsigsklasse | -325 0
Akkumuleret veerdiregulering primo -87 -101
Retrospektive hensaettelser primo 44.430 34.008
Zndringer i &ret *):
Bruttopraemier inkl. indskud 11.106 12.435
Rentetilskrivning 2.134 3.962
Forsikringsydelser -5.045 -5.401
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostnirgsius -425 -356
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 0 14
@vrige aendringer 122 91
AEndringer i alt 7.892 10.746
Retrospektive henseettelser ultimo 52.322 44.755
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 81 87
Livsforsikringshenseettelser ultimo 52.403 44.842
*) Endringer i &ret er opgjort uden elimineringerihterne overfarsler af praemier og ydelser.
Arets @endring i henseettelser til unit-linked koktex fordeler sig saledes:
/Endring i retrospektive hensaettelser 7.892 10.746
AEndring i akkumuleret veerdiregulering -6 -14
Samlet eendring indregnet i resultatopggrelsen (memodsat fortegn) 7.886 10.733
Henseettelser til unit-linked kontrakter med og udamanti
Henseettelser til unit-linked kontrakter med udhietEgaranti 5.966 6.244
Henseettelser til unit-inked kontrakter uden gairant 46.437 38.598
52.403 44.842

Fortseettes
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23 Fortsat
Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specifessaledes:
Bonus- Bonus-
potentiale potentiale  Bruttolivs-
Garanterede  fremtidige fripolice-  forsikrings-
ydelser praemier ydelser henseettelser
Primo 2015
0,00% 5.788 0 0 5.788
0,60% 3 0 0 3
1,25% 345 0 0 345
2,25% 109 0 0 109
6.244 0 0 6.244
Ultimo 2015
0,00% 5.854 0 0 5.854
0,60% 0 0 0 0
1,25% 19 0 0 19
2,25% 92 0 0 92
5.966 0 0 5.966
24 Henseettelser til forsikrings- og investeringskontréter i alt
Hensaettelser til forsikrings- og investeringsk okter fordeler sig saledes:
Henseettelser vedrgrende livsforsikring:
Livsforsikringshenseettelser 88.053 95.235
Erstatningshenseettelser 350 359
Kollektivt bonuspotentiale 8.151 8.540
Henseettelser til unit-linked kontrakter 52.403 44.842
148.958 148.977
Hensaettelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring:
Praemiehenseettelser 50 57
Erstatningshenseettelser 1.269 1.317
Henseettelser til bonus og preemierabatter 5 6
1.324 1.380
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontréter i alt 150.282 150.357
25 Solvensmargen og basiskapital
Solvensmargen 5.304 4.483
Egenkapital 6.533 6.743
Ansvarlig lAnekapital 2.300 2.241
Foreslaet udbytte 0 -626
Immaterielle aktiver -163 -90
Risikotilleg -3 -5
Basiskapital i alt 8.667 8.263
Fri basiskapital i alt 3.364 3.780
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Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Der er stillet pant eller anden sikkerhed i falgeraktiver:

Investeringsejendomme
Der er udstedt og registreret ejerpantebreve (gélge veerdi) i selskabets investerings-

ejendomme til sikkerhed for prioritetsgaeld pa i alt 887 906
Regnskabsmeessig veerdi af investeringsejendommerogitletsgaeld udgar 1.582 1.649
Obligationer

Obligationer stillet til sikkerhed for forpligtelsgedrarende indirekte forsikring 0 888
Obligationer stillet til sikkerhed for forpligtelsgedr. afvikling af finansielle instrumenter 29.633  20.859
Eventualaktiver

EU-domstolen har i 2014 afsagt en preaejudiciel domyefter visse ydelser til investeringsforeningsénde
livsforsikringsselskaber og pensionskasser potkikta fritages for moms. @stre Landsret har tiudiedelig
dansk afggrelse i sagen i2015. Det er imidletiddligy uklart, hvordan danske livsforsikringsselskab

og pensionskasser er stillet. Selskabet eller dd¢teerandarer kan derfor potentielt have krav dimataling
af uberettiget opkreevet moms pa indkeb foretapeelskabet. Selskabet har fremsat krav mod stzgetmar
tisvarende anmodet sine leverandgrer om at fretedaetv med henblik pa afbrydelse af en eventuel
foreeldelse og det forventes, at det vil veere maligturdere sandsynligheden for og omfanget afdigtrkrav
ilgbet af 2016 og eventuelt senere end dette tidktp hvis SKAT matte veelge at appellere.

Eventualforpligtelser og tilsagr
Selskabet haefter solidarisk med de gvrige deltagefersikringsmeessige forpligtelser vedrgrendettige policer,
der administreres af Forenede Gruppeliv A/S.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskdbrdea Bank A/S, som er administrationsseldkin danske
nationale sambeskatning. Som fglge heraf heeftekat®et ubegraenset og solidarisk med de gvrigéedsds i
sambeskatningen for danske kildeskatter pa udbngiéer og royalties inden for sambeskatningskmadSédanne
skyldige kideskatter inden for sambeskatningskesdsdger O kr. pr. 31. december 2015.

Administrationsselskabet og sambeskattede selskaber alle kapitalandele ved indkomstarets udlgéjet direkte
eller indirekte af det ultimative moderselskabs glskabsskattelovens § 31 C, heefter solidarisk®anmed selskabet
for den del af indkomstskatten, acontoskattenesgsikatten sant tileeg og renter, der vedrgreidedaf indkomsten,
somfordeles til selskabet. Selskaber, hvor afgitelandele ved indkomstarets udlgb er ejet direker indirekte af
selskabet eller selskaber, der heefter soliddtiskgnfor, heefter ligeledes solidarisk sammen seldkabet. Ejerandele,
der besiddes af den i kursgevinstlovens § 4, stke/nte aktionaerkreds, medregnes ved opggreldapitdlandele
efter 1. og 2. pkt. Er derforgeeves forsggt udiBegkattebelgb hos de selskaber, der heefterasislidefter 1.

0g 2. pkt., kan kravet ggres geeldende mod ands&at®dr i sambeskatningen, dog maksimalt den dehaét, der
svarer til den andel af kapitalen i det haeftenglslab, der ejes direkte eller indirekte af deimaitive moderselskab.
Traeder et selskab ud af sambeskatningen, heeftedti@edende selskab fra tidspunktet for udtreedédsrrior den
del af indkomstskatten, acontoskatten og restskatamt tileeg og renter, der vedrgrer den deldifdmsten, som
fordeles til selskabet, medmindre den samme aktkneds, jf. kursgevinstlovens § 4, stk. 2, fortdmekte eller
indirekte rdder over mere end halvdelen af stenttighederne efter selskabets udtreeden.

Selskabet er friviligt momsregistreret vedrgremdiwalgte grunde og bygninger. Der pahviler selskaibpemoms-
reguleringsforpligtelse p& ikke over 38 mio.kr. 2034 mio.kr.)

Lejekontrakt med opsigelse tidligst medio 2018pfigtelsen udgar ikke over 39 mio.kr. (2014: 55 kiig

Forpligtelser vedrgrende leasing overstiger ikkaioZkr.
Fortseettes
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Fortsat
| selskabets ejendomselskab har en lejer begagmeetsattelse. Elendomselskabet har afvist begearisgm er
sendt til paklage.

Selskabet har givet tiisagn om yderligere indskalteimative investeringer med et belgb pa ikkerove
5,5 mia.kr. (2014: 2,8 mia.kr.).

Transaktioner og aftaler med neertstdende parter
Selskabet yder administration for moderselskabet® Life Holding AB.

Administrationsvederlag fastsaettes pd omkostningkelaele basis. | 2015 har selskabet modtaget refiefio
administrationsomkostninger fra tiknyttede virkdwader pa i alt 30 mio.kr. (2014: 26 mio .kr.)

It-drift, intern revision og HR-administration vaages af koncernselskabet. | 2015 har selskabedsslbetalt

68 mio.kr. (2014: 61 mio.kr.) i vederlag til NordBank Danmark for varetagelsen af it-drift og arffatse af it-udstyr.
Afregning herfor foretages pa omkostningsdaekkeragasttillagt mark-up.

Selskabet har endvidere betalt 20 mio.kr. (2014nib0kr.) til s@sterselskabet Nordea Bank Danmd& far
varetagelse af intern revision og HR-administrai@mt husleje pa eksterne lokationer.

Afregning herfor foretages pa omkostningsdaekkeredash

Portefglieforvaltning og ejendomsadministrationetages af koncernselskaber. Afregning herfor skemarkeds-
baserede vilkar. | 2015 har selskabet betalt 16&mi(2014: 125 mio.kr.) i honorar for portefedefaltning af
investeringsaktiver, samt 12 mio.kr. (2014: 49 knip i performancehonorar til Nordea Investment ldgement
Institutional Clients. For administration og pogédforvaltning af investeringsejendomme blev i20&talt 13 mio.kr.
(2014: 14 mio .kr.) til sgsterselskabet Nordea Hensinvest A/S. Herudover har selskabet i 2015 batalo.kr.

(2014: 1 mio.kr.) til sgsterselskabet Nordea Baakiark A/S for salg af livsforsikringer og pensiosamt

betjening af portefglien.

En betydelig del af handel med veerdipapirer ogtgielle instrumenter finder sted gennem koncerkablsr.
Alle handler og omkostninger i tilknytning hertil|@d markedsvilkar.

Selskabet har med koncernselskaber indgaet peraftates, genforsikringsaftaler, laneaftaler sarttilaf om
forrentning af lebende mellemveerender pd markedsbds vilkar.

Aktioneerfortegnelse fremgar af ledelsesberetningjea 8.

Ledelsesvederlag fremgar af note 7.

Engagementer med eller sikkerhedsstillelse for didgtion og bestyrelse

Det oplyses, at selskabet ikke har haft transak&tiomed og ikke har eksponeringer med eller siklésiséllelser for

direktionen, bestyrelsen eller vilksomheder, hd@te direkte eller indirekte besidder en kvalifiteandel, ud over
almindelige forsikringsaftaler.
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31 Specifikation af investeringsaktiver og disses aflst for 2015

Regnskabs- Netto-
meessig veerdi investe-
Primo Utimo  ringer Afkast%
Grunde og bygninger, der er direkte ejet 1.924 1.905 2 20
Ejendomsaktieselskaber 9.145 8.512 -1.708 21,3
Grunde og bygninger, i alt 11.069 10.417 -1.706 17,9
Bgrsnoterede danske kapitalandele 176 245 -2 28,7
Unoterede danske kapitalandele 1.123 1 -1.046 8,4
Barsnoterede udenlandske kapitalandele 4.363 1.858 410-2. 2,2
Unoterede udenlandske kapitalandele 6.908 7.709 -659 1 10
@vrige kapitalandele, i alt 12.569 9.812 -4.117 8,2
Statsobligationer (zone A) 13.072 10.603 -2.850 3,9
Realkreditobligationer 50.469 61.612 10.848 -1,7
Indeksobligationer 4.051 4.293 83 -4,6
Kreditobligationer investment grade 617 751 110 31
Kreditobligationer non investment grade 2.738 5,555 21%. 12
Andre obligationer 37.152 27.602 -8.502 11,1
Obligationer, i alt 108.099 110.416 1.904 2,6
@vrige finansielle investeringsaktiver -10.678 -10.122 554 -
Afledte finansielle instrumenter “ 13,514 11.635 -623 -
1) Heraf udger tilgodehavender 17 mio. kr. prima20@g 14 mio. kr. ultimo 2015.
2) Dette omfatter rentekontrakter til sikring magndisendringer af aktiver og forpligtelser (nettajoraf negative
markedsvaerdier indgar som en geeldspost i Edanc
Specifikationen er udarbejdet i henhold til registekendtgarelsen § 96, og kan derfor ikke umicddelb
sammenholdes med belgb i balancen. Investeringsfiggandele og aktiederivater er fordelt efter kismaen af
de péageeldende underliggende akti
"Afkast %" er opgjort i % p.a. far pensionsafkasiskg selskabsskat, og satserne er beregnet sinaatmet
tidsveegtet afkast for hver kategori af investedbgser.
32 Specifikation af kapitalandele, inkl. investeringséreningsandele,
procentvist fordelt pd brancher og regioner 2015
@dwrige
Dan- @wige Nord- Syd Fern- Ikke
mark  Europa amerika amerika Japan gsten fordelt I alt
Energ - 0,1% 0,3% - - - - 0,4%
Materiale 0,8% 0,2% - - - - - 1,1%
Industr 1,4% 0,8% 0,3% - 0,1% 0,1% - 2,8%
Forbrugsgode 0,5% 0,4% 0,3% - 0,1% 0,1% - 1,4%
Konsumentvare 0,2% 0,2% 0,3% - - - - 0,9%
Sundhedsple 1,0% 0,5% 1,6% - - - - 3,1%
Finans 1,0% 12,04 29,3% 0,1% 0,2% 2,T% - 45,3%
It 0,2% 1,0% 1,5% - 0,1% 0,2% - 3,1%
Telekommunikatio - 0,3% 1,0% - 0,4% 0,3% - 1,9%
Forsyning - 0,2% 0,4% - - - - 0,7%
Ikke fordeli 2,0% 14,5% 21,2% 0,1% 0,2% 0,2% 1,1% 39,3%
| alt 7,2% 30,4% 56,3% 0,3% 1,1% 3, 7% 1,1% 100,0%

Investeringsforeningsandele og afledte finansiei¢rumenter er fordelt efter de underliggendevaks
karakter. Kendes branche eller region ikke for dderliggende aktiver, opfgres disse under "ikke ddit

Pa hjemmesiden wwv.nordealivogpension.diindes en specifikation af Nordea Liv & Pensions &pitalandele.
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33 Fglsomhedsoplysninger

Heendelse Minimum Maksimum Maksimum Maksimum
pavirkning pavirkning pavirkning pavirkning
pa basis- pakoliek- afbonus- afanvendt
kapitalen tiv bonus- potentiale bonus-
potentiale pa fripolice- potentiale
ydelser fgr pa fripolice-
endring i ydelser
anvendt
bonus-
potentiale
Rentestigning pa 0,7 procent point -19 -57 1.205 0
Rentefald pa 0,7 procent point 18 -10 -606 0
Aktiekursfald pa 12 procent 0 -1.278 0 0
Ejendomsprisfald p& 8 procent 0 -697 0 0
Valutakursrisiko (VaR 99 procent) 0 -99 0 0
Tab pé& modparter 8 procent -1 -26 0 0
Fald i dadelighedsintensiteten pa 10 procent -41 031.3 0 d
Stigning i dgdelighedsintensiteten pa& 10 procent 42 344 0
Stigning i invaliditetsintensiteten pa 10 procent 2-1 -327 0

Hovedparten af pavirkningen stammer fra traditiengénnemsnitsprodukter. Markedsrenteprodukter
pavirker alene basiskapitalen. Et fald i dgdeligtietensiteten pa 10% — svarende til at levetiden
forgges — medfgrer et tab pa det kollektive bontemiiale og bonuspotentialet.

En stigning iinvalideintensiteten pa 10% — svaeeticht flere bliver invalide — resulterer i ebta

Den akkumulerede effekt af selskabets finansimlleimales ved hjeelp af Finanstilsynets
trafiklysscenarier, som model for maling af liv- pgnsionsforsikringsselskabers gkonomiske styrke.

34 Risokooplysninger
Der henvises til beskrivelsen "Risikostyring" iddslesberetningen, side 11-16.

35 Opgarelse af realiseret resultat og principper foffordeling heraf
Der henvises til beskrivelse af realiseret resuladelsesberetningen, side 6 i afsnittet
"Kontribution i Nordea Liv & Pension", side 8 i aifttet "Realiseret resultat”, samt i anvendt
regnskabspraksis side 34 under punkterne Kollédivuspotentiale.
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