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Velliv tager ansvar

Velliv har i 2020 udarbejdet en ny strategi for samfundsansvar,
der saetter retningen for vores arbejde med samfundsansvar i de
kommende ar. Som led i strategien har vi identificeret tre
fokusomrader: Sundhed, miljg & klima og fallesskab.
Fokusomraderne haenger teet sammen med vores forretning og
er omrader, hvor vi kan ggre en sarlig forskel.

Trivselslinjen

"Covid-19 - vi har hjulpet vores
kunder gennem:

Fokus pa at fastholde korte ek-
speditionstider og omlaegning
af mader til online-radgivning
Etablering af szrlige indbeta-
lingsforhold, nedsaettelse af
pensionsbidrag og/eller husle-
jenedseaettelser for kriseramte
kunder

Etablering af Trivselslinjen, der
er et tilbud til kunder om rad og
vejledning fra en psykolog, fy-
sioterapeut eller andet sund-
hedsfagligt personale
Radgivning til kunder om hjem-
mearbejde og distanceledelse”
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Velliv har i forbindelse med arbejdet med samfundsansvar i
2020 lanceret et nyt opsparingsprodukt, Vekstpension Af-
tryk, som giver kunderne mulighed for at spare op med storre
fokus pa samfund og milje. Vi har oplevet stor interesse for
produktet, og flere virksomhedskunder har valgt det som
standardopsparing til deres medarbejdere.

o

ImpulsPuljen

Unik veaerdiposition - 3 kilder til afkast

Kunder med VakstPension Aktiv,
mellem risiko og mere end 15 ar til
pension har gennem de seneste
fem ar realiseret et afkast p& 41,6
%, mens kunder med VakstPen-
sion Index har opnéet et afkast pa
43,8 %. For begge produkter er
dette et afkast i markedets abso-
lutte top.

/&rsrapport 2020

Grundlaget for at kunne skabe en
merveerdi til kunderne, udover
markedsafkastet og bonusordnin-
gen fra Velliv Foreningen, kommer
fra DinKapital. Kunderne stiller
igennem DinKapital en efterstillet
ansvarlig kapital til radighed for
Velliv pa en del af deres opsparing,
og som belgnning herfor, har kun-
derne opnéet et afkast pd 5 %.

@

| september 2020 udbetalte Vel-
liv Foreningen en kontant bonus
til alle medlemmer, som bestar
af alle 350.000 kunder i Velliv.
Samlet set er der udbetalt 812
mio. kr. i bonus de seneste tre ar.
Det svarer til, at en kunde med
en opsparing pa 1 mio. kr. har
modtaget en samlet bonus pé
ca. 5.500 kr. over de seneste tre
ar.
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Nogletal

Rekordvaekst pa 29 % i bruttopreemierne
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Velliv preesterer flot afkast i et turbulent marked
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Kunderne investerer i Velliv - DinKapital stiger til knap
2 mia. kr.
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Ledelsesberetning

Vasentlige begivenheder i aret

Tilfredsstillende resultat i et &r praeget af Covid-19-
krisen

Det forgangne ar har veeret et ekstraordineert &r, hvor
Covid-19-pandemien har haft en stor indflydelse pa
verdensplan. Covid-19-krisen har ramt alle dele af
samfundet, herunder de finansielle markeder og
erhvervslivet, hvor mange virksomheder har veret ngdt
til at reducere antallet af medarbejdere og tilpasse sig
nye mader at arbejde pa.

Velliv har gennem hele Covid-19-krisen fokuseret pa at
sta til radighed for kunderne og opretholde en
tilfredsstillende drift med korte ekspeditionstider og
mulighed for online-rédgivning. Pa investeringsomradet
har Velliv haft en forsigtig tilgang med fokus pa at
beskytte kundernes opsparing mod de store udsving pa
de finansielle markeder.

Arets resultat efter skat udger 348 mio. kr.
sammenlignet med 531 mio. kr. i 2019. Vellivs resultat er
praeget af markedssituationen og udviklingen pé de
finansielle markeder, der har bevirket, at Velliv ud fra et
forsigtighedsprincip ikke har taget fuldt risikotilleeg i det
traditionelle pensionsprodukt. Dette er den primaere
arsag til resultatafvigelsen. Desuden er afkastet pa
selskabets egenkapital lavere end i samme periode aret
for.

Pa trods af de vanskelige markedsforhold i 2020 er Velliv
kommet fornuftigt gennem &ret. Selskabets risikostyring
sikrer beskyttelse af selskabets bonusreserver og
dermed sikkerhed for kundernes ydelsesgarantier.

Blandt markedets bedste afkast
Velliv sikrede kunderne et afkast pé deres

pensionsopsparing, der var blandt de hgjeste i markedet.

Afkastet for kunder med VakstPension Aktiv med mere
end 15 &r &r til pension og mellem risiko udgjorde 9,7 %
ved arets afslutning. Til sammenligning udgjorde
afkastet i VaekstPension Index 8,6 %. Dermed ligger
VakstPension endnu engang i toppen af markedet pa
bé&de kort og lang sigt.

Stor kundetilgang og @get kendskab til Velliv
Indbetalingerne i Velliv er samlet set steget med 29 %.
Siden 2015 er indbetalingerne samlet set vokset med
mere end 100 %. Udviklingen er accelereret efter, at
Vellivi 2017 blev kundeejet og begyndte at tilbyde tre
kilder til afkast. Velliv har ogsd formaet at holde fast i
mange eksisterende kunder, som ved udbud har
genvalgt Velliv som pensionsleverandor.
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Med tre kilder til afkast opnar kunder i Velliv en
okonomisk mervaerdi over livet. Ud over de historisk
steerke afkast opnér kunder i Velliv ogsad en attraktiv
rente pa DinKapital, der i 2020 udgjorde 5 %. Endelig
udbetaler Velliv Foreningen bonus til kunderne i Velliv.

Selskabets veerditiloud med tre kilder til afkast og det
staerke kundeejerskab bliver fremhaevet som vaesentlige
parametre, ndr nye og eksisterende kunder tilvaelger
Velliv.

| forbindelse med etableringen som et kundeejet
pensionsselskab fik Velliv i 2018 sit nye navn.
Undersegelser viser, at kendskabet til Velliv blandt
danske beslutningstagere allerede to ar efter
etableringen af det nye navn udger 48 %. Det er det 3.
hgjeste kendskab blandt alle kommercielle
pensionsselskaber i Danmark - og hgjere end
kendskabet til Velliv far navneskiftet.

Bonus for 3. ar i traek til kunder i Velliv

| september 2020 udbetalte Velliv Foreningen kontant
bonus til alle foreningens medlemmer pé i alt 240 mio.
kr. Alle kunder i Velliv er automatisk medlemmer af Velliv
Foreningen. Velliv Foreningen har over de seneste tre ar
udbetalt i alt 812 mio. kr. i kontant bonus. Det svarer til,
at en kunde med en opsparing pa 1 mio. kr. har modtaget
en samlet bonus pé ca. 5.500 kr. over de seneste tre ar.

Velliv karet til drets kommercielle pensionsselskab
2020

Velliv blev i 2020 karet som arets kommercielle
pensionsselskab af FinansWatch og revisions- og
konsulenthuset EY. Velliv vandt ferst og fremmest prisen
som folge af virksomhedens evne til at skabe
egenkapitalforrentning. Vellivs egenkapitalforrentning
var den hgjeste blandt de kommercielle
pensionsselskaber, og i forhold til konkurrenterne 1&
Velliv ogsa fornuftigt pd omkostningsprocenter og afkast
til kunderne. Det er anden gang pa tre ar, at Velliv
modtager denne titel, og det er vi bade stolte og ydmyge
overfor.

Rekordlave renter stiller krav om individuel radgivning
De finansielle markeder er praeget af historisk lave renter
og eget volatilitet. De gkonomiske prognoser for renter
og afkast i gennemsnitsrente peger pa fortsat meget
lave kontorenter, hvilket betyder, at kunderne ikke far
nogen opskrivning af deres ydelser ud over de aftalte
grundlagsforudseetninger. P4 denne baggrund og pa
baggrund af forventningerne til det fremtidige afkast i
markedsrente, har Velliv besluttet at igangsaette en
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omvalgskampagne i 2021 for sterstedelen af kunderne
med opsparing i det traditionelle pensionsprodukt.

Omvalgskampagnen tilbyder kunder med
ydelsesgarantier i gennemsnitsrente at flytte deres
opsparing til markedsrente mod at f4 tilskrevet en
omvalgsbonus. | denne proces skal hver enkelt kunde
rédgives balanceret i forhold til, hvilke fordele og
ulemper der ligger i omvalget til markedsrente. Det kan
blandt andet veere en fordel for kunder med lave
ydelsesgarantier i det traditionelle pensionsprodukt at
flytte pensionsopsparingen til et markedsrenteprodukt,
hvor det forventede afkast er hgjere, men hvor risikoen
forbundet med investeringerne ogsa vil veere hajere.
Velliv har ogsé valgt at lukke for nye aftaler i det
traditionelle pensionsprodukt.

Kunder, der gennemferer omvalg fra gennemsnitsrente
til markedsrente, vil f& en omvalgsbonus med, som
bestér af veerdien af deres individuelle garantier og deres
andel af de kollektive bonusreserver.

Omvalgskampagnen i Velliv gennemferes i
overensstemmelse med Finanstilsynets bestemmelser,
herunder szrligt bekendtgerelserne omkring omvalg og
god skik.

At vare kundeejet handler for Velliv om tryghed og
storst mulig vardiskabelse for kunderne

For Velliv er det afgerende, at kunderne kan veaere trygge,
og pensionerne kan vokse over tid.

Som led i at skabe starst mulig tryghed for kunderne, har
Velliv allerede - og som et af de eneste
pensionsselskaber i Danmark - fuldt implementeret EU's
skrappere Solvens llI-regler. Vellivs solvensdakning
udgjorde 159 % ultimo 2020 efter Solvens ll-reglerne. Et
sadant niveau sikrer pa den ene side en hgj sikkerhed for
kunderne, og samtidig pa den anden side, at der ikke er
ungdige udgifter - og dermed unadige omkostninger for
kunderne - til aflenning af en endnu sterre
kapitaloverdaekning. Dette maksimerer kundernes
vaerdiskabelse.

Transitionen ved at veaere i mal

Siden Velliv Foreningens kgb af Velliv fra Nordea i 2018
har Velliv vaeret pa en transitionsrejse, der blandt andet
har omfattet etablering af nyt brand og etablering af
selvsteendige enheder inden for HR, investering, indkab,
intern revision og risikostyring. Transitionen har forlabet
efter planen, og i 2020 feerdiggjorde Velliv etableringen
af egen IT-platform. Det sidste spor i
transitionsprogrammet, som omfattede etablering af
egen fondsadministration, blev afsluttet i slutningen af
2020.

Velliv er sdledes ved at veere godt igennem transitionen.

/&rsrapport 2020

Det sterste IT-projekt i selskabets historie med
etablering af nyt IT-system til administration af policer
blev ogsa afsluttet i 2020.

Indfrielse af Tier Il lAn

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

Velliv udstedte i 2018 et Tier Il lan pa 2.250 mio. SEK, der
er noteret pa First North Bond Market.

Radgivning, produkter og serviceydelser

Nyt opsparingsprodukt med fokus pa baredygtighed
Velliv introducerede i maj 2020 VakstPension Aftryk - et
nyt opsparingsprodukt med fokus pa at skabe et positivt
aftryk p& milje og samfund. Dermed investeres ikke i
selskaber med aktiviteter i kul, olie, gas, vaben, tobak,
alkohol m.m. Kunderne har taget godt imod
VaekstPension Aftryk. Flere virksomheder har allerede
valgt produktet som deres foretrukne
opsparingsprodukt, og generelt har kunderne vist stor
interesse for at spare op i VaekstPension Aftryk. Mere
end 642 mio. kr. er investeret i produktet siden start,
hvilket giver en CO2-besparelse svarende til det
maénedlige elforbrug hos ca. 213.000 danske familier.

Nye sundhedstilbud til Vellivs kunder

Danskernes fysiske og mentale sundhed ligger Velliv
meget pa sinde. Derfor har vii ferste del af 2020
yderligere udbygget vores tilbud til kunderne pa
sundhedsomrédet og iveerksat nye initiativer i forhold til
forebyggelse og reaktivering gennem vores
partnerskaber med Falck Healthcare, PPclinic og Hans
Knudsen Instituttet.

| forbindelse med den ekstraordinzere situation
forarsaget af Covid-19 har Velliv lanceret Trivselslinjen,
som er et tilbud til vores kunder, hvor de kan fa rad og
vejledning fra en psykolog, fysioterapeut eller andet
sundhedsfagligt personale. Kunderne har taget godt
imod dette tilbud, og derfor er det besluttet at forleenge
Trivselslinjen til udgangen af 2021.

Herudover har vi indgéet et samarbejde med Danmarks
Idraetsforbund, der skal inspirere danskerne til at indga i
aktive feellesskaber, ligesom vi har taget initiativ til at
etablere feaellesskaber, der skal f& danskerne til i hgjere
grad at gere brug af naturen til blandt andet
stressforebyggelse.

Endelig har Vellivindgaet et samarbejde med DGI med
henblik pa at give unge egne penge til at udfordre
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landets idraetsforeninger pé nye fellesskaber - pa de
unges egne pramisser

Velliv har hjulpet flere kunder under Covid-19

| en situation med stigende arbejdsleshed og
vanskeligere vilkar for erhvervslivet er det vores vigtigste
opgave at hjelpe kunderne, hvor vi kan. Det vil blandt
andet sige med radgivning om lasningsmuligheder med
udgangspunkt i den enkelte kundes aktuelle situation.
Som felge af Covid-19-pandemien har flere af Vellivs
kunder vaeret udfordret, og nogle har veeret negdsaget til
at foretage nedskaeringer. Velliv har hjulpet flere af
kunderne med etablering af saerlige indbetalingsforhold,
nedsaettelse af pensionsbidraget og/eller
huslejenedseettelser.

Online mader med hgj kundetilfredshed

Alle kundemgder blev under nedlukningen af samfundet
i fordret 2020 andret til onlinemeader, og
kundetilfredshedsundersegelserne viser, at kunderne har
udvist stor tilfredshed med mederne med en score pa
over 9 pé en skala fra 1-10. Den samlede tilfredshed med
onlinemaderne ligger naesten pa samme niveau som de
fysiske mader. Resultaterne viser, at vores radgivere
hurtigt har formé&et at omstille sig i forbindelse med
myndighedernes krav, og at kunderne har taget den
digitale r&dgivningsform til sig.

Strategi

De fire strategiske fokuspunkter

| 2019 fastlagde selskabet en ny treérig strategi, der
leber frem til udgangen af 2022. Strategiens vision, om at
udvikle Velliv til det foretrukne pensionsselskab og styrke
selskabets konkurrencekraft de kommende &r, er
understottet af fire temaer: Skabe attraktive
kundeoplevelser, udnytte vaeekstmuligheder, styrke den
samfundsansvarlige indsats samt kompetencer og
ledelse.

Strategiperiodens fgrste ar har vaeret et overgangsér,
hvor en raekke sterre opgaver har trukket pé selskabets
udviklingsressourcer, bl.a. feerdigetablering af Vellivs IT-
fundament og investeringsadministration, faerdiggerelse
af nyt IT-system til administration af policer, etablering
af et solidt datafundament og automatisering af
processer.

Ud over arbejdet med at afslutte transitionen ud af
Nordea og etablere et solidt fundament har Velliv
gennem aret arbejdet med flere strategiske initiativer. Vi
har blandt andet haft fokus pa at rddgive kunderne om at
samle deres pensioner, udbygge vores sundhedstilbud,
indgé nye partnerskaber for at styrke distributionen og
videreudvikle Vellivs samfundsansvarlige indsatser,
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herunder ved at fd mere baredygtighed i vores
investeringer.

Samfundsansvar

Ny strategi for samfundsansvar

Samfundsansvar er en naturlig del af Velliv, og vi har
fokus pa at integrere samfundsansvar pa tveers af vores
forretning.

Velliv har i 2020 fastlagt en ny strategi for
samfundsansvar. Strategien identificerer tre strategiske
fokusomréader; sundhed, klima og miljg samt fzellesskab.
De tre fokusomrader er valgt ud fra vigtighed og
relevans for kunderne og Vellivs egen forretning samt for
vores interessenter. Ud over at veere medvirkende til at
skabe en forretningsmaessig veerdi for Velliv vil de
underliggende indsatser samtidig bidrage positivt til
samfundet. Indsatserne er koblet til fem udvalgte
verdensmal, hvor Velliv i seerlig grad bidrager til at
understette en baeredygtig udvikling. De fem verdensmal
er:

18 s 17 e

&

Rapport om samfundsansvar

Velliv og Velliv Foreningen udarbejder arligt én samlet
rapport om samfundsansvar. Med rapporten ensker vi at
give kunder og medlemmer, medarbejdere og evrige in-
teressenter en beskrivelse af Velliv og Velliv Foreningens
arbejde med samfundsansvar. | rapporten beskriver vi
drets vigtigste aktiviteter og resultater pd omrédet, in-
klusive mél og indikatorer, hvor det er muligt og relevant.
Indholdet i rapporten besluttes af Velliv og Velliv For-
eningen ud fra en vurdering af bl.a. lovkrav, veesentlige
forretningsaktiviteter og forventninger fra kun-
derne/medlemmerne.

Rapporten daekker regnskabsaret 2020.

| &r vil rapporten samtidig veere Vellivs forste frem-
skridtsrapport til FN Global Compact.

Rapporten udger den lovpligtige redeggrelse for sam-
fundsansvar og det underrepraesenterede kgn jf. be-
kendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringssel-
skaber og tvaergdende pensionskasser § 132 og § 132a.
Rapporten om samfundsansvar kan findes pa vores
hjemmeside:

velliv.dk/csrrapport2020
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Det underrepraesenterede kon

Selskabets méltal, status og politik for det
underrepraesenterede ken er beskrevet i rapport om
samfundansvar, der kan findes pa vores hjemmeside.

velliv.dk/csrrapport2020

Dataetik

Dataetik indgar som en integreret del af den made,
Velliv driver forretning p3, og det ligger os meget pa
sinde at behandle kundernes data ansvarligt. Selskabets
arbejde med dataetik er beskrevet i rapport om
samfundansvar, der kan findes pa vores hjemmeside.

velliv.dk/csrrapport2020

Regnskabsberetning

Selskabets forretningsmodel

Velliv er et stort dansk livsforsikrings- og
pensionsselskab med domicil i Ballerup, der driver livs-
og pensionsforsikringsvirksomhed og anden virksomhed,
der er forenelig med livs- og pensionsomradet. Vi
forsyner vores kunder med et steerkt vaerditiloud gennem
pensionsordninger og livsforsikringsprodukter. Vi er 100
% kundeejet og fokuserer pa at vaere et effektivt og
konkurrencedygtigt pensionsselskab til fordel for vores
kunder.

Velliv er 100 % ejet af Velliv Foreningen, en forening der
bestar af Velliv's ca. 350.000 kunder. Som en del af at
sikre steerke stabile afkast for kunderne investerer Velliv i
en raekke forskellige aktiver, herunder en stor portefelje
af danske ejendomme. Disse ejendomme ejes delvis af
flere datterselskaber og associerede selskaber.

i\rsrapport 2020

Velliv udarbejder moderselskabsregnskab i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed
samt bekendtgerelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser
(regnskabsbekendtgarelsen).

Velliv er ikke forpligtet til at aflaegge koncernregnskab
for Velliv koncernen, idet koncernen indgér i en
modervirksomhed, der udarbejder en konsolideret
&rsrapport ud fra geeldende dansk lovgivning (Velliv
Foreningen koncernen). For 2020 indeholder
arsrapporten sledes alene moderselskabsregnskabet
for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S.

Velliv har udstedt obligationer p& First North Bond
Market, og arsrapporten er derfor ligledes udarbejdet
efter reglerne for First North Bond Market. Reglerne
foreskriver blandt andet, at selskabet skal afleegge
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halvarsrapport, og at sdvel halv- som helarsrapport skal
indeholde en pengestremsopgarelse.

Revisorer
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab, cvr. nr. 33771231.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsatninger og
usikkerheder

Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger og
usikkerheder er beskrevet i note 1i Anvendt
regnskabspraksis.

Vasentlige &ndringer i parametre til opgorelsen af de
forsikringsmassige hensattelser

Dgdelighedsanalyse

Velliv har gennemfort den &rlige dedelighedsanalyse i
overensstemmelse med Finanstilsynets benchmark-
model. Denne analyse er gennemfgrt og har medfert en
styrkelse af hensaettelserne svarende til den ggede
levetid. Styrkelsen afspejler, at dedeligheden er faldet
lidt, svarende til en stigning i restlevetid pa 1-2 maneder
for en 60-arig.

Genkgbs- og fripoliceydelser

Velliv har gennemfort den &rlige analyse af genkabs- og
fripoliceadfzaerd ud fra genkeb og omtegning til fripolice,
der historisk er set i bestanden. Dette har medfert en
foregelse af hensaettelserne, der er i trdd med, at vi i
2020 har observeret lavere realiserede genkgb end
forventet.

Omkostningsparametre

Velliv har gennemfert den arlige analyse af
omkostningsparametre. Dette har resulteret i en
reduktion af livsforsikringshensaettelsen.

Invalideparametre

Velliv har endvidere opdateret invalideparametrene i 3.
kvartal 2020. Modellen for invalidehensaettelsen benytter
desuden nu egne data til at estimere bade
overgangssandsynligheden fra sygedagpenge til
jobafklaring/ressourceforleb og de kollektive
xegtefellesandsynligheder.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen er O i gennemsnitsrente, og 6,6 mia. kr.
i markedsrente. Stigningen i fortjenstmargen i
markedsrente skyldes primaert en voksende bestand i
kombination med opdaterede markedsveerdiparametre.

Pristilleeg - risikomargen

Risikomargen er opgjort ud fra en 'cost of capital'-
metode, som ved opgerelsen af risikomargen i
solvensopgerelsen. Risikomargen udger 788 mio. kr i
gennemsnitsrente og 25 mio. kr. i markedsrente.
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Effekt af vaesentlige eendringer
Samlet set har vi styrket hensaettelserne med 827 mio. kr.

Udvikling i skonomiske forhold

Arets resultat
Vellivs resultat efter skat blev 348 mio. kr. for 2020 mod
531 mio. kr. for 2019.

Figur1 Arets resultat

Mio. kr. 2020 2019
Forsikringsteknisk resultat 496 755
Resultat af syge- og ulykke 107 21
Egenkapitalens investeringsafkast -61 -37
Andre indtaegter og omkostninger -112 -140
Resultat for skat 429 599
Skat -82 -68
Resultat efter skat 348 531

Arets resultat efter skat er, til trods for en rekordvaekst i
praemier, ikke sd hgjt som forventet, hvilket primeert
skyldes pavirkningen af Covid-19 pa de finansielle
markeder, der har bevirket, at Velliv ud fra et
forsigtighedsprincip ikke har taget fuldt risikotilleeg i det
traditionelle pensionsprodukt. Dette er den primaere
arsag til resultatafvigelsen. Desuden er afkastet pa
selskabets egenkapital lavere end &ret for.
Forventningerne til arets resultat er beskrevet i
&rsrapporten for 2019.

Igen i &r har Velliv praesteret en rekordstigning i
bruttopreemierne. Samtidig er der sket en mindre
stigning i udbetalte ydelser, ligesom omkostningerne
udviser en mindre stigning sammenlignet med 2019,
hvilket er som forventet. Resultatet er stadig pavirket af
transitionsomkostninger forbundet med separationen
fra det tidligere moderselskab. Skatten af arets resultat
er positivt pavirket af korrektioner vedrerende tidligere
ar.

Forsikringsteknisk resulat

Rekordstore bruttopraemier - igen

Velliv har igen i &r oplevet en rekordvaekst i
bruttopreemier, blandt andet ved tilgang af flere store
nye kunder, ligesom Vellivs brand og veerditilbud fortsat
er meget attraktivt for kunderne.

Bruttopreemierne udger lidt over 27 mia kr. mod 21 mia.
kr. 12019, svarende til en stigning pa 29 %. Stigningen er
vaesentlig bedre end forventningen om bruttopraemier
pé niveau med 2019, der i avrigt ogsé var et rekord-ar for
Vellivs bruttopraemier. De lebende praemier er steget

/&rsrapport 2020

med 8 % til 10,8 mia. kr., mens der er en betydelig
fremgang i indskud pé 49 % til 16 mia. kr.

Genkgb gger udbetalte forsikringsydelser

Udbetalte forsikringsydelser udger 15 mia. kr.
sammenlignet med 13,4 mia. kr. i 2019. Stigningen i
udbetalte ydelser pa 12 % drives primeert af en 21 %
stigning i udbetalinger til tilbagekgb, som er en naturlig
konsekvens af de meget stigende praemieindbetalinger i
de seneste ar, samt mindre stigninger i udbetalinger til
kritisk sygdom og invaliditet.

Omkostninger hgjere end forventet

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

Erhvervelsesomkostningerne er lidt lavere end sidste &r
pa trods af de @gede bruttopraemier og afspejler, at
tilgangen af kunder bestar af store kunder mod afgang
af mindre kunder. Stigningen i
administrationsomkostningerne er primeert drevet af
stigende personaleomkostninger pa grund af
anseettelser til selskabets mange nye funktioner, samt
stigende IT-omkostninger.

Specifikke transitionsomkostninger er ikke inkluderet i de
forsikringsmaessige driftsomkostninger, da de har
karakter af engangsomkostninger, der er ngdvendige for
at sikre og vedligeholde selskabets mulighed for fortsat
at drive forretning. Transitionsomkostningerne omfatter
primart omkostninger relateret til at etablere
selvstendigt IT-milje og flytte alle systemer og
applikationer fra den tidligere ejer til Vellivs nye IT-milje.

Ombkostningsprocent af hensaettelser er faldet fra 0,38 %
i 2019 til 0,34 % i 2020.

Arets forsikringstekniske resultat

Arets forsikringstekniske resultat er 496 mio. kr. efter
overfarsel af 1.995 mio. kr. fra kollektivt bonuspotentiale.
| 2019 udgjorde det forsikringstekniske resultat 755 mio.
kr. efter overfarsel af 1.248 mio. kr. fra kollektivt
bonuspotentiale.

Positivt resultat i syge- og ulykkesforsikringer

Pa trods af faldende praemier i syge- og ulykkeproduktet
realiserede portefaljen et overskud pa 107 mio. kr. mod
21 mio. kr. i 2019. Resultatet er pavirket af et positivt
risikoresultat pa en faldende bestand.

Kommentarer til balancen

Den samlede balance er steget fra 254.134 mio. kr. pr. 31.
december 2019 til 282.642 mio. kr. pr. 31. december
2020, hvilket er en stigning pa 28.508 mio.kr. Stigningen
skyldes primeert udviklingen i de finansielle markeder,
hvor Velliv, pa trods af negative afkast i foraret, har
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form3et at levere steerke afkast i resten af &ret og derved
pavirket veerdien af investeringsaktiverne positivt.

De materielle aktiver stiger fra 144 mio. kr. til 154 mio. kr.
primaert pa grund af aktivering relateret til tilbygningen
pé Vellivs domicilejendom.

Investeringsaktiver, inklusive investeringsaktiver
tilknyttet markedsrente produkter, stiger med 14 % og
afspejler stigningen i indskud samt den positive udvikling
pé de finansielle markeder. Vellivs derivatportefalje har
udviklet sig positivt og bidrager med en stor del af
stigningen. Udviklingen i derivaterne pavirker ogsa
anden gzeld.

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter er
oget til 223.314 mio. kr. fra 199.286 mio.kr. pr. 31.
december 2019. Henszettelserne til
gennemsnitsrenteprodukter er pa niveau med sidste &r,
mens hensaettelser til markedsrenteprodukter er steget,
hvilket primeert skyldes den store tilgang af nye kunder
og det positive afkast.

Geeld til kreditinstitutter indeholder gzeld i forbindelse
med repo-forretninger, sikkerhedsstillelser og anden
geeld til kreditinstitutter. Gaelden udger 24.658 mio. kr.
og er steget fra 21.447 mio. kr., primaert p& grund af
ogede sikkerhedsstillelser i forbindelse med aget
beholdning af afledte finansielle instrumenter.

Kunderne investerer fortsat i Velliv, og selskabets
overskudskapital (DinKapital) er steget fra 1.149 mio. kr.
ved udgangen af 2019 til 1.968 mio. kr. ved udgangen af
2020. DinKapital er i 2020 forrentet med 5 %. Anden
ansvarlig lanekapital er faldet, da Velliv i slutningen af
2020 indfriede et l&n pa 800 mio. kr. hos det tidligere
moderselskab.

Ved udgangen af 2020 udger egenkapitalen 2.857 mio.
kr. mod 2.509 mio. kr. sidste &r. Stigningen udgeares af
drets resultat p& 348 mio. kr. Bestyrelsen indstiller ikke til
udbytte i &r i henhold til den generelle henstilling fra Det
Europeeiske Systemiske Risikordd (ESRB) om, at
kreditinstitutter og forsikringsselskaber ikke foretager
udlodninger til og med tredje kvartal af 2021.

Investeringsvirksomhed

Velliv's investeringsaktiver er opdelt i portefaljer knyttet
til det traditionelle gennemsnitsrenteprodukt,
markedsrenteprodukterne (herunder VeekstPension og
LinkPension) samt syge- og ulykkesforsikring og
egenkapital.

/&rsrapport 2020

Investeringsafkastet for pensionsafkastskat for samtlige
portefaljer under &t blev pa 16,4 mia.kr. i 2020 svarende
til 6,6 %.

De finansielle markeder

Med bade det dybeste fald i den skonomiske aktivitet si-
den Anden Verdenskrig og det hurtigste hop tilbage fra
en recession nogensinde bliver 2020 et &r, som bade
okonomer og historikere sent vil glemme.

Verdensgkonomien blev i marts tvunget i recession, da
politikere verden over sa sig nedsaget til at lukke gkono-
mierne ned i forsgget pa at bremse effekterne af Covid-
19. Det bratte stop i den skonomiske aktivitet satte en
kaedereaktion i gang pa de finansielle markeder.

| begyndelsen af aret, da smitten stadig var begranset til
Kina, ndede aktiemarkederne at saette nye rekorder, men
da smitten i Europa blev kendt i slutningen af februar, gik
alvoren pludselig op for de finansielle markeder. Aktie-
markedet styrtdykkede og kreditspaendene steg vold-
somt i lgbet af marts. | den forste fase af uroen funge-
rede markederne normalt, og renterne pa sikre statsobli-
gationer faldt kraftigt i takt med, at risikoaversionen
steg. | lebet af marts fres pengemarkedet imidlertid til is,
hvilket startede en ny dominoeffekt pa tvaers af de finan-
sielle markeder. Margin-kald som folge af tab pé risiko-
fyldte aktiver farte nu ogsa til brandudsalg af sikre akti-
ver som guld og amerikanske statsobligationer. Resulta-
tet var et pludseligt hop i renten pa sikre obligationer
samtidig med, at kreditspaendene fortsat blev udvidet og
aktiemarkedet var i frit fald.

Beleert af erfaringerne fra finanskrisen med frosne kre-
ditmarkeder valgte de store centralbanker at reagere
med en hidtil uset styrke og hastighed. | labet af marts
saenkede den amerikanske centralbank styringsrenten
med hele 200 bp., og samtidig introducerede man i lgbet
af marts og april en raekke nye tiltag, som bade i omfang
og antal, overgdr alt, man tidligere har set i historien.

Den europeiske centralbank fulgte trop med nye tiltag,
og i modsaetning til under finanskrisen har centralban-
kerne i flere Emerging Markets skonomier ogsa foreta-
get store obligationsopkab under denne krise. Central-
bankernes stimulanser er samtidig blevet suppleret med
finanspolitiske hjeelpepakker, der ligeledes langt overgar
det, man sd i kelvandet pa finanskrisen.

Det vigtigste vendepunkt for markederne var dog, da
den amerikanske centralbank i slutningen af marts an-
noncerede, at de ogsé havde taenkt sig at kebe kreditob-
ligationer. Det sikrede, at kreditmarkederne igen kunne
fungere og blev samtidig startskuddet til et fantastisk
comeback for alle risikofyldte aktiver under mantraet
"Don't fight the Fed". Fra bunden i marts er amerikanske
aktier sdledes steget 70 %, og kreditspaendet pa
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amerikanske High Yield obligationer er stort set tilbage
til niveauet, hvor det begyndte aret, inden Covid-19 var
kendt. Indsnaevringen af kreditspaendet pa High Yield
obligationer har vaeret det hurtigste nogensinde efter en
recession. Mens den farste fase af de kraftige stigninger
pa risikofyldte aktiver var baret af massive hjaelpepakker,
var naeste fase i anden halvdel af dret baseret pa en
gradvis normalisering af den skonomiske aktivitet.

I november kom s de ferste gode nyheder pa vaccine-
fronten, hvilket leftede risikoappetitten yderligere og

ferte til den bedste maned nogensinde for globale aktier.

Den meget usaedvanlige gskonomiske situation i 2020 har
o0gsa smittet af pa rets afkast. Forskellene har vaeret
sterre end normalt - béde indenfor aktivklasser og pé
tveers af aktivklasser. Mens det toneangivende amerikan-
ske aktieindeks, med en stigning pé 18 %, leverede et af-
kast over det langsigtede gennemsnit, var der under
overfladen store variationer pa tveers af sektorer.

Arets ubestridte vinder blev Teknologi-sektoren, som
steg hele 44 %, mens Energi-sektoren i den anden ende
af skalaen faldt 34 %. Sidstnaevnte var drevet af et fald i
olieprisen pa 20 %, mens guld omvendt lukrerede pa et
kraftigt fald i realrenten og sin egenskab af sikker havn
og steg 25 %. | USA faldt den 10-4rige statsrente med
101 bp., mens den tyske 10-arige faldt 38 bp. Det mar-
kante rentefald i USA loftede afkastet p& US Investment
Grade kredit til knap 10 %, mens US High Yield omvendt
steg 7 %.

Den amerikanske centralbanks aggressive seenkning af
styringsrenten reducerede renteforskellen til Europa,
hvor styringsrenten allerede var negativ ved arets start.
Den reducerede renteforskel har gjort dollaren mindre
attraktiv, og resultatet har veeret en dollarsvaekkelse pa
knap 9 % overfor euroen.

Gennemsnitsrenteprodukter

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

Figur 2 Investeringsaktivernes fordeling

Fordeling af investeringsaktiver

=2019

68% 2020

65%

1% 11% 13%

8% 8% .
[ ] =

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

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

For at sikre kundernes langsigtede afkast foretager Velliv
til stadighed, p& baggrund af forventningerne til de
finansielle markeder, tilpasninger af portefeljen og
saerligt af de mere risikofyldte aktiver.

Pension med gennemsnitsrente er opdelt i fire rente-
grupper, der har en forskellig aktiveammensaetning,
hvilket primeert skyldes et forskelligt behov for
afdaekning af renterisikoen. Hajrentegrupper har det
sterste behov og har derfor den sterste andel af
obligationer og andre rentefalsomme aktiver.

Figur 3 Afkastprocent pr. aktivklasse
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Figur 4 Afkast, gennemsnitsrente, 2020, %

Rentegruppe 1 2 3 4
Afkast, % 4,6 5,0 6,6 6,0
Page 14



Markedsrenteprodukter

Opsparingen i markedsrenteprodukterne bliver forrentet
pé basis af afkastet af de produkter og fonde, som den
enkelte kunde veelger. Hvis kunden vaelger en af de
sammensatte fonde, sker forrentningen pa basis af
afkastet fra portefaljer, som sammenszattes af Velliv.

VakstPension Aktiv og VaekstPension Index
VaekstPension er et livscyklusprodukt, der tilbydes med
tre risikoprofiler (lav, mellem og hgj). Derudover er der
en profil med garanti som dog er lukket for nytegning
primo 2021. Kunder med mellem risiko og mere end 15 ar
til pension fik et afkast pa 9,7 %. Generelt blev de hgjeste
afkast i 2020 opnéet af kunder med hgj risiko.

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

Figur 5 Afkast for VaekstPension, mellem risiko, 2020, %

Ar til pension 5 10 >15
VeekstPension Aktiv 7,6 9.3 9,7
VeekstPension Index 6,7 8,2 8,6

LinkPension

Kunderne kan - ud over individuelt valg af investerings-
sammensatning - veelge mellem i alt 8 sammensatte
fonde med forskellige risikoprofiler og
forvaltningsformer, som sammensaettes af Velliv. |
modsaetning til livscyklusprodukterne er det i
LinkPension overladt til kunden selv at foretage gnskede
andringer af risikoniveauet. De enkelte fonde i
LinkPensions fondsudbud er beskrevet péa selskabets
hjemmeside:

https://www.velliv.dk/dk/privat/opsparing/investering/f
onde-og-afkast/fonde-i-linkpension

B&de LinkPension Aktiv og LinkPension Index tilbyder
fire risikoprofiler (lav, mellem, hgj og aktier). Afkastene i
2020 for fondene fremgar af tabellen nedenfor.

Figur 6 Afkast for LinkPension Aktiv og LinkPension Index,
2020, %

Risiko profil Lav Mellem Hoj Aktier
LinkPension Aktiv 53 72 6,4 7,6
LinkPension Index 52 7,6 101 10,3
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Investeringspolitikken og dens mal
Velliv's investeringspolitik har den overordnede
maélsaetning at sikre storst muligt afkast pé lang sigt
under hensyntagen til risiko, skat og lovgivning m.m.
Herudover er det et krav, at der investeres pé ansvarlig
vis jf. Velliv's politik for ansvarlig investering og aktivt
ejerskab.

Risikospredning pa forskellige investeringsaktiver
tilleegges afgerende betydning for det samlede afkast og
for risikoen pa lang sigt. Risici kontrolleres ngje under
hensyntagen til risikoprofilen i pensionsprodukterne,
pensionsforpligtelserne og de frie reserver.

Ansvarlige investeringer

Politikken for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab
bliver justeret arligt. Justeringerne har primeert veeret pa
eksklusioner og, pa det mere strategiske plan, en
skaerpelse af selskabets fokus pa klima.

Det overordnede mal med Vellivs investeringer er
beskrevet i Investeringsstrategien og er:

"...at skabe det bedst mulige afkast til vores kunder.
Formélet med vores politik for ansvarlige investeringer
er at understotte dette mal ved at bidrage til en
vedvarende veerdiskabelse i de portefoljeselskaber, vi
investerer i, og herunder at sikre, at vaerdiskabelsen sker
ved storst mulig hensyntagen til miljeo og samfund. Vi
mener, at forudsaetningen herfor skabes, nar selskabet
udover aktivt ejerskab. Portefoljeselskaber skal hindtere
deres miljomaessige, sociale og governance-relaterede
(ESG) risici, skal sikre en ansvarlig virksomhedsadfaerd i
overensstemmelse med internationale principper for
samfundsansvar og skal sikre sig at veere til gavn for
samfundet i sin helhed."

Jaevnfer Vellivs politik for ansvarlige investeringer og
aktivt ejerskab har vi inddelt arbejdet med ansvarlig
investering i felgende temaer:

o Monitorering af investeringsportefolien og
samarbejdspartnere — Vi monitorerer lobende

investeringerne og de samarbejdspartnere, der
investerer pd selskabets vegne.

e Dialog - Vi gar i dialog med de portefoljeselskaber,
hvor monitoreringen viser en vhensigtsmaessig
adfeerd.

For at sikre at vi udnytter vores ret som ejere af aktiver
bedst muligt, foregar dialogen med vores
portefaljeselskaber pa flere niveauer. Den primzere
direkte dialog foregér i feellesskab sammen med
ligesindede institutionelle investorer via Institutional
Shareholder Services (ISS). Derudover har Vellivs egne
investeringsspecialister en direkte dialog med udvalgte
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investeringsselskaber. Velliv har, ved udgangen af
oktober 2020, for &ret som helhed, vaeret i direkte dialog
med ca. 130 selskaber via disse dialogprocesser.
Dialogen med starstedelen af vores
investeringsselskaber varetages af vores udvalgte
kapitalforvaltere, som har indgédende kendskab til
investeringscasen for selskaberne. Dette er en integreret
del af forvalternes investeringsproces.

o Stemmeafqivelse - Er et centralt element i udevelsen
af vores aktive ejerskab.

| stemmesaesonen 2020 har Velliv, indtil december
maéned, stemt ved 591 selskabers generalforsamlinger.
Der er stemt i alle regioner grundet Vellivs globale
tilgang til ansvarlig investering (ca. 30 % af selskaberne
er hiemmehgrende i Nordamerika, ca. 30 % i Europa. De
resterende 40 % er fordelt i resten af verden med flest
selskaber, ca. 8 % af de selskaber, der er stemt p3,
baseret i Kina). Velliv har ikke stemt "for" til ca. 8 % af
forslagene. Det har primeert drejet sig om at beskytte
minoritetsaktionaerers rettigheder, aflenningspolitik
samt vafhaengighed af selskabernes bestyrelser.

o Samarbejde - Vi samarbejder med andre investorer,
f.eks. via medlemskab af det FN-stottede PR/ og
ngeec

Velliv har, som felge af det globale udsyn og skaerpelsen
af vores fokus pé klima, i 2020 blandt andet tilsluttet sig
anbefalingerne fra Task Force on Climate Related
Financial Disclosure (TCFD), da vi ser det som et godt
veerktgj til at fremme forstéelse for og indsigt i
klimarelaterede overvejelser i vores arbejde

med governance, risikostyring og rapportering. Formalet
er, at vi fremadrettet er bedre rustet til at vurdere
potentielle klimarelaterede finansielle risici for vores
portefolje samt at bidrage til omstillingen mod en mere
bzeredygtig global gkonomi. Yderligere information
findes her:

www.fsb-tcfd.org

o Fksklusion - Bryder et portefoljeselskab med
internationale principper og retningslinjer for
ansvarlig virksomhedsadfzerd (bl.a. FNs Global
Compact, FNs Retningslinjer for Menneskerettigheder
og Erhverv og OECDs Retningslinjer for
Multinationale Virksomheder), vil vi ultimativt afholde
os fra at investere i selskabet eller ekskludere det fra
Vellivs investeringsportefoljer.

| 2020 har Velliv lanceret et nyt produkt VaekstPension
Aftryk der har fokus pa klima og baeredygtighed. |
VaekstPension Aftryk investeres der primaert i fonde, ak-
tier og obligationer, der enten lever op til hgjere kravom
miljgmaessige-, sociale- og governance-relaterede
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faktorer (ogséa kaldet ESG) eller understatter lasning af
miljg- og samfundsmaessige udfordringer, med ambitio-
nen om at stette flere af FN's verdensmal. Som en del af
at opna det bedst mulige miljg- og samfundsmaessige
aftryk, fraveelges en raekke kontroversielle sektorer i in-
vesteringsportefaljen (alkohol, tobak, fossile braendsler,
vaben, spil og pornografi), da de ikke vurderes forenelige
med produktets formal. Fravaelgelsen sker ved en scree-
ning, hvor selskaber med mere end 5 % omsaetning fra
de udvalgte sektorer, som hovedregel, udgér fra investe-
ringsuniverset.

Du kan lzese vores politik for ansvarlige investeringer,
samt uddybning af flere emner eksempelvis eksklusions-
liste og beholdninger, pa vores hiemmeside, og her kan
du ogsa lebende fglge udviklingen af vores arbejde.

Begivenheder efter balancedagen

Fra balancedagen og frem til underskrivelsen af &rs-
rapporten er der ikke indtrédt forhold af vaesentlig
betydning, som forrykker vurderingen af selskabets
finansielle stilling.

Fremtiden

Det er Vellivs forventning, at resultatet efter skat for 2021
vil veere i niveauet 400-430 mio. kr., og dermed bedre
end resultatet efter skat for 2020. Resultatet vil, som i
2020, vaere pavirket af Covid-19, der isaer pavirker mulig-
heden for indtaegtsfaersel af risikoforrentning fra selska-
bets traditionelle forretning. Selskabet har de seneste ar
oplevet stor fremgang i preemieindtaegterne ikke mindst
med rekordhgje indbetalinger i 2020. Denne udvikling
forventes ikke at fortsaette i 2021. Omkostningsniveauvet
forventes at veere stort set uendret i 2021 dog med den
forskel, at der i 2021 ikke vil veere ekstraordinseere om-
kostninger forbundet med separationen fra Nordea, da
denne er afsluttet i 2020.

Vellivs ledelse finder det ikke hensigtsmaessigt at frem-
saette nogen erkleringer om den forventede udvikling i
de finansielle markeder eller de forventede vaerdiregule-
ringer for 2021.

Vasentlige risici og usikkerheder
Vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer er beskrevet i
note 1 til regnskabet under afsnittet " Vaesentlige
regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og
usikkerheder”
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Selskabsledelse mv.

Bestyrelsen

Ved den ordinzre generalforsamling, der blev afholdt i
marts 2020 udtrédte Chrilles Svendsen af bestyrelsen og
Maiken Batker Lorensen blev valgt ind. Begge a&ndringer
var med effekt fra den 26. marts 2020. Hans Henrik
Klestrup tréddte ud af bestyrelsen den 11. december 2020.
Den ledige bestyrelsespost besaettes tidligst i

forbindelse med den ordinzare generalforsamling den 26.

marts 2021. Antallet af generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer ultimo 2020 er séledes 7.

Bestyrelsen:

Anne Broeng, formand, professionelt bestyrelsesmedlem
Peter Gaemelke, naestformand, professionelt
bestyrelsesmedlem og gardejer

Kent Petersen, formand for Finansforbundet

Lene Klejs Stuhr, HR-direktor

Karsten Sivebak Knudsen, professionelt
bestyrelsesmedlem

Maiken Bgtker Lorensen, HR-direktar

Leif Flemming Larsen, professionelt bestyrelsesmedlem

Medarbejdervalgte medlemmer:

Per Lyngh Sgrensen, IT-udviklingsekspert
Anne Marie Nielsen, kunderadgiver

Mogens Edvard Pedersen, pensionsradgiver
Tommy Osterberg, software arkitekt

Bestyrelsens rolle

Bestyrelsen skal sgrge for en forsvarlig organisering af
virksomheden og i den forbindelse pése, at
virksomheden administreres betryggende.

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

Antal mgder i 2020
Der har veeret afholdt 12 maeder i 2020, heraf er 8 mader
afholdt skriftligt eller elektronisk.

Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Anne Broeng 12
Peter Geemelke 12
Kent Petersen 12
Lene Klejs Stuhr 12
Karsten Sivebaek Knudsen 12
Maiken Betker Lorensen (indtr&dt pr. 26. marts) 8
Leif Flemming Larsen 12
Per Lyngh 12
Anne Marie Nielsen 12
Mogens Edvard Petersen "
Tommy Dsterberg 12
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Chrilles Svendsen (udtradt pr. 26. marts) 3
Hans Henrik Klestrup (udtr&dt pr. 11. december) 10

Direktionen

Pr. 1. januar 2021 er investeringsdirekter Anders Stensbgal
Christiansen indtrddt i direktionen for Velliv, Pension &
Livsforsikring A/S.

Direktionen

Steen Michael Erichsen, administrerende direktor
Gitte Minet Aggerholm, finansdirekter

Morten Meller, kommerciel direkter

Anders Stensbgl Christiansen, investeringsdirekter

Direktionens rolle

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

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen

Revisionsudvalg

Nedseettelse af revisionsudvalg

Bestyrelsen for Velliv har nedsat et revisionsudvalg i
henhold til revisorlovens § 31.

| Velliv bestér revisionsudvalget af to medlemmer fra
bestyrelsen. Udvalget opfylder krav vedrerende
kvalifikationer inden for regnskabsvasen eller revision.

Medlemmer af udvalget

Revisionsudvalget bestar af Karsten Sivebaek Knudsen
(formand) og Leif Flemming Larsen. Bestyrelsen har
udvalgt Karsten Sivebak Knudsen som det kvalificerede
medlem inden for regnskabsvaesen eller revision.
Udveelgelsen af medlemmer til revisionsudvalget
foretages en gang é&rligt.

Hovedtraek for kommissoriet

Revisionsudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et
kommissorium, der er godkendt af bestyrelsen.
Revisionsudvalgets primaere rolle er at assistere
bestyrelsen med at opfylde sit ansvar for at sikre en
vafhaengig og objektiv overvagning af Velliv, Pension og
Livsforsikring A/S' regnskabsafleeggelsesproces og den
lovpligtige revision af arsregnskabet.

Herudover skal revisionsudvalget overvage effektiviteten

af de interne kontrolsystemer og risikostyringssystemer
og i den forbindelse overvdge den interne revisions
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effektivitet samt de eksterne revisorers upartiskhed og
vafhaengighed.

Antal mgder i 2020

Der har veeret afholdt 6 mader i 2020, heraf er 3 mader
afholdt skriftligt eller elektronisk.

Figur 8 Bestyrelsesmedlemmers madedeltagelse, revisionsud-

valg
Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Karsten Knudsen Sivebaek 6
Leif Flemming Larsen (indtrddt pr. 26. marts) 5
Chrilles Svendsen (udtradt pr. 26. marts) 1

Teknologiudvalg

Nedseattelse af teknologiudvalg

Bestyrelsen har nedsat et teknologiudvalg, som falger
selskabets arbejde indenfor IT, digitalisering og
sikkerhed.

| Velliv bestar teknologiudvalget af tre medlemmer fra
bestyrelsen.

Medlemmer af udvalget

Anne Broeng (formand), Kent Petersen og Leif Flemming

Larsen.

Udvalgets arbejdsomrade

Teknologiudvalgets opgave er at vurdere den
teknologiske udvikling i kontekst af selskabets digitale
udvikling og forholde sig til hvilke muligheder og
udfordringer, det skaber for selskabet.
Teknologiudvalget rapporterer lebende til bestyrelsen
og bidrager med radgivning, nar der behandles
teknologiemner i bestyrelsen.

Antal mgder i 2020
Der har veeret afholdt 4 mader i 2020, heraf 1 elektronisk.

Figur 9 Bestyrelsesmedlemmers megdedeltagelse, teknologiud-

valg
Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Anne Broeng 4
Kent Petersen

Leif Flemming Larsen 4

Ledelseshverv
For en oversigt over ledelseshverv henvises til side 68.

Direktionen i Velliv

/&rsrapport 2020
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dvrige forhold

Administration

Velliv foretager administration for moderselskabet Velliv
Foreningen og datterselskabet Velliv
Ejendomsadministration A/S samt en raekke gvrige
koncernselskaber.

Oplysninger om aflenningspolitik og -praksis

Velliv offentligger oplysninger om vederlagspolitik og
praksis i overensstemmelse med § 26 i bekendtgerelse
nr. 16 af 4. januar 2019 om lgnpolitik og aflenning i
forsikringsselskaber, forsikringsholdingvirksomheder og
firmapensionskasser. Se vores hjemmeside, her

Kapitalsituation og solvens

Solvens Il position

Velliv rapporterer og overvager regelmaessigt udviklin-
gen af solvens llI-positionen samt risiciene forbundet
hermed. Pr. 31. december 2020 var solvensdaekningsgra-
den 159 % i Velliv. Ved udgangen af 2019 var solvens-
daekningsgraden 161 %. Faldet fra ultimo 2019 til ultimo
2020 skyldes primzert det lave renteniveau. Velliv anven-
der en partiel intern model til at opgere kapitalkravet.

Overvagning

Velliv overvager solvens- og kapitalsituationen samt ud-
viklingen i bonusgraderne, og de rapporteres ugentligt i
en risikorapport. Desuden regnes der jeevnligt stressede
scenarier for beregningerne.

Figur 8 Solvens

Solvens-
Mio. kr. Basiskapital Solvenskrav daekning, %
2020 12.010 7.549 159
2019 11.273 7.005 161
2018 13.163 7.188 183
2017 13.550 7.584 179
2016 13.377 8.143 164
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
godkendt arsrapporten for Velliv, Pension og en retvisende redegerelse for udviklingen i selskabets
Livsforsikring A/S for regnskabséret 1. januar - 31. aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af
december 2020. de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som

selskabet kan pavirkes af.

,&rsrapporten er udarbejdet i overensstemmmelse med

lov om finansiel virksomhed.

Arsra pporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

,&rsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af

selskabets aktiviteter og pengestremme for

regnskabsaret 2020.

Ballerup, 8. marts 2021

Direktion

Steen Michael Erichsen

Anders Stensbgl Christiansen

Bestyrelse

Anne Broeng
Formand

Lene Klejs Stuhr

Leif Flemming Larsen

Mogens Edvard Pedersen

Arsrapport 2020

Gitte Minet Aggerholm Morten Moller

Peter Gaemelke Kent Petersen
Naestformand

Karsten Sivebaek Knudsen Maiken Batker Lorensen
Per Lyngh Serensen Anne-Marie Nielsen

Tommy Osterberg
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Den vafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Velliv, Pension og Livsforsikring A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

/&rsregnskabet for Velliv, Pension og Livsforsikring A/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 omfatter
resultatopgerelse, anden totalindkomst, balance,
egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet").

Grundlag for konklusion

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

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

Uafhaengighed

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

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

Valg

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Velliv, Pension &
Livsforsikring A/S den 24. april 2015 for regnskabsaret
2015. Vi er genvalgt arligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet
sammenhangende opgaveperiode pa seks ar frem til og
med regnskabséret 2020.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af regnskabet for 2020. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af regnskabet som
helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi
afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Centralt forhold ved revisionen

Hvordan vi har behandlet det centrale forhold ved
revisionen

Maling af investeringsejendomme i tilknyttede og
associerede virksomheder

Selskabet besidder investeringsejendomme, der ejes
gennem kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder.

Regnskabsmaessig veerdi af kapitalandele i tilknyttede
og associerede virksomheder, som primaert bestar af
ejendomsselskaber, udger i alt DKK 17.629 mio. (2019:
DKK 15.959 mio.) og indgar i gennemsnitsrentemiljoet
med DKK 12.641 mio. (2019: DKK 10.893 mio.) og
markedsrentemiljget med DKK 4.988 mio. (2019: DKK
5.066 mio.).

Vi gennemgik, vurderede og testede forretningsgange
og relevante interne kontroller for maling af
investeringsejendomme, herunder de af ledelsen
anvendte veerdiansaettelsesmetoder.

Vi vurderede udviklingen i vaerdien og
sammensatningen af portefeljen af
investeringsejendomme.

Med baggrund i udviklingen i den samlede portefolje af

investeringsejendomme udvalgte vi en stikpreve, hvor vi

e vurderede de vaesentligste forudsaetninger i
veaerdiansaettelsesmodellerne ud fra vores kendskab
til den enkelte ejendom og markedsdata

Arsrapport 2020
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Investeringsejendomme bestar primaert af danske
bolig- og erhvervsejendomme.

Investeringsejendomme i tilknyttede og associerede
virksomheder méles til dagsvaerdi baseret pa
afkastmetoden henholdsvis DCF-metoden, hvor
veerdien opgeres ved en systematisk vurdering af de
enkelte ejendomme baseret pd ejendommenes
forventede driftsafkast henholdsvis fremtidige
budgetterede pengestremme og et til de enkelte
ejendomme knyttet forrentningskrav.

Metoderne indeholder forudsaetninger, der ikke er
observerbare for tredjemand, og som involverer
vaesentlige  sken vedrgrende fastsaettelse af
forventede driftsafkast og forrentningskrav pé de
enkelte ejendomme eller fastsaettelse af
diskonteringsrente og likviditets budgetter pa de
enkelte ejendomme.

Selskabet indregner og maler kapitalandele i tilknyttede
og associerede virksomheder til andel af
regnskabsmaessig indre veerdi.

Vi fokuserede pd malingen af investeringsejendomme,
fordi denne i sin natur er kompleks og subjektiv og
dermed i hgj grad er baseret pa regnskabsmaessige
skan.

Der henvises til drsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og
usikkerheder” i note 1 samt "Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder"” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” i note 13 og 14.

testede, hvorvidt beregningen var udfert korrekt
testede bogferingen af veerdireguleringer
vurderede maeglervurderinger indhentet af
selskabet.

Vi udfordrede de regnskabsmaeessige skan, der ligger til
grund for beregning af dagsveaerdier ud fra vores
kendskab til portefoljen og markedsudviklingen.

Maling af unoterede investeringsaktiver

Unoterede investeringsaktiver omfatter investeringer i

kapitalfonde, infrastrukturfonde, skovfonde og

unoterede aktier m.m. (level 3 investeringer) og udger i

alt DKK 26.142 mio. (2019: DKK 26.935 mio.). Unoterede

investeringsaktiver indgar i regnskabsposterne:

e Andre finansielle investeringsaktiver

o Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter

Unoterede investeringsaktiver males til dagsveerdi
baseret pa veerdiansaettelsesmodeller og
forudsaetninger, herunder regnskabsmaessige sken, der
ikke er observerbare for tredjemand, og har en
vaesentlig pavirkning pé regnskabet.

Vi fokuserede pa maling af unoterede
investeringsaktiver, fordi denne i sin natur er kompleks
og subjektiv og dermed i hgj grad er baseret pa
regnskabsmaessige skan.

Der henvises til drsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og

Vi gennemgik, vurderede og testede forretningsgange
og relevante interne kontroller for méling af unoterede
investeringer.

Vi vurderede og testede de af ledelsen anvendte
vaerdiansaettelsesmodeller.

Vi testede stikpravevist sammenhangen mellem de
anvendte forudsaetninger og beregningen af
dagsveerdier.

Vi testede stikpravevist anvendte dagsvaerdier til
relevant rapportering fra eksterne fund managers.

Vi gennemgik og testede endvidere relevante interne
kontroller for tilstedeveerelse, vaerdianseettelse,
nejagtighed mv. i den interne proces for verifikation af
veaerdiansaettelser.

Vi udfordrede de regnskabsmaeessige skan, der ligger til
grund for beregning af dagsveaerdier ud fra vores
kendskab til portefeljen og markedsudviklingen.

/&rsrapport 2020
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usikkerheder" samt "Andre finansielle
investeringsaktiver” i note 1 og "Dagsveardier” i note 29.

Mailing af hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter

Selskabet har hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter for i alt DKK 223.314 mio. (2019:
DKK 199.286 mio.), hvilket udger 79 % (2019: 78 %) af
selskabets balance.

Hensattelserne bestar primaert af
livsforsikringshensaettelser til gennemsnitsrente og
markedsrente, erstatningshenszettelser til syge- og
ulykkesforsikring samt af fortjenstmargen.

Opgerelsen er baseret pa aktuarmaessige principper og
involverer vaesentlige regnskabsmaessige sken knyttet
til de aktuarmaessige forudsaetninger om den
tidsmaessige placering og omfang af fremtidige
betalinger til forsikringstagerne.

De aktuarmaessige forudseetninger omfatter vaesentligst
rentekurve til tilbagediskontering, levetider, dedelighed,
invaliditet, tilbagekebs- og fripolicesandsynlighed samt
omkostninger.

Vi fokuserede pa maéling af hensaettelser til forsikrings-
og investeringskontrakter, fordi opgerelse af
hensaettelserne er kompleks og subjektiv og dermed i
hgj grad er baseret pad regnskabsmaessige skan.

Der henvises til drsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og
usikkerheder” i note 1 samt "Livsforsikringshenszettelser
- Gennemsnitsrente” i note 19 og
"Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente" i note 20.

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

| forbindelse med revisionen anvendte vi vores egne
aktuarer til at vurdere de af selskabet anvendte
aktuarmaessige modeller og forudsaetninger samt de
foretagne beregninger, herunder opgerelser af
fremtidige betalingsstremme.

Vi vurderede og udfordrede de vaesentligste
aktuarmaessige forudsaetninger sdsom rentekurve til
tilbagediskontering, levetider, dgdelighed, invaliditet,
tilbagekgbs- og fripolicesandsynlighed, samt
omkostninger ud fra vores erfaring og
branchekendskab med henblik pé at vurdere, om disse
er i overensstemmelse med regulatoriske og
regnskabsmaessige krav. Dette omfattede en vurdering
af kontinuiteten i grundlaget for opgerelsen af
hensaettelserne.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt
inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i

henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

/&rsrapport 2020

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med ISA og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som
brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.

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

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

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

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af
det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.

/&rsrapport 2020

Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis,
der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfaere, at selskabet ikke leengere
kan fortsaette driften.

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

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

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at
vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende
vafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan tenkes at pavirke
vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant,
tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til
den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af regnskabet for den
aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst
sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de
negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige
interesse har af sddan kommunikation.

Hellerup, den 8. marts 2021
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Per Rolf Larssen
Statsautoriseret revisor
mne24822

Claus Christensen
Statsautoriseret revisor
mne33687
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Resultatopgorelse

Mio.kr.

Note

19,20

19,20

Mio.kr.

Note

2020 2019
Bruttopree mier 27.059 20.952
Afgivne forsikrings pree mier 47 48
Praemier fe.r., ialt 27.012 20.904
Indtee gter fra tilknyttede virksomheder 764 1.032
Indtee gter fra associerede virks omheder 373 570
Indtee gter af investerings ejendomme 5 28
Renteindte gter og udbytter mv. 3.513 4.070
Kursreguleringer 12.806 18.365
Renteudgifter 657 -800
Administrations omkos thinger i forbindels e med inves terings virks omhed -445 -388
Investeringsafkast, i alt 16.360 22.877
Pensionsafkastskat 2.232 -3.445
Investerings afkast efter pensionsafkastskat 14128 19.432
Udbetalte ydelser 415.017 13.413
Modtaget genforsikrings dae kning 75 154
Forsikringsydelser f.e.r., i alt “14.942 413.259
Andring i livsforsikrings hens eettelser 22.344 23111
Andring i genforsikringsandel 0 -2
A ndring i livsforsikringshens @ ttelser f.e.r., i alt -22.344 23114
A ndring i fortienstmargen 41.819 -1.803
/& ndring i overskudskapital 819 665
Erhvervels es omkostninger 279 286
Administrations omkos tinger 460 437
Forsikringsmaessige driftsomkos thinger brutto =740 722
Herafrefusion fra tilknyttede virksomheder 13 12
Forsikrings maessige driftsomkosthinger netto =727 -710
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsvirksomheder 0 0
Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r. i alt =727 =710
Overfertinvesteringsafkast 8 -30
FORSIKRINGS TEKNISK RESULTAT 496 755
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF
SYGE-OG ULYKKES FORSIKRING 107 21
Egenkapitalens investeringsafkast -61 37
Andre indtee gter og omkos tninger 112 140
RESULTAT FOR SKAT 429 599
Skat 82 68
ARETS RESULTAT 348 531

o
Anden totalindkomst

2020 2019
Arets resultat 348 531
Opskrivning domicilejendom 0 17
Skatafanden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 348 548
Arets resultatfores|ds disponeretsiledes:
Opskrivnings henleeggelse 0 17
Udbytte 0 0
Overfort til "Overfort overs kud" 348 531
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Balance

Mio.kr.
Note

10
11

12

13
14

15

16

2020 2019
Aktiver
Materielle aktiver 16 21
Domicilejendom 138 122
MATERIELLE AKTIVER, I ALT 154 144
Inves terings ejendomme 0 [*]
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.519 8.068
Kapitalandele i associerede virksomheder 4122 2.825
Udlan til tilknyttede virks omheder 375 343
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 13.016 11.236
Kapitalandele 407 293
Inves terings forenings andele 34.435 39.099
Obligationer 64.036 60.077
Derivater 27.868 21.213
@vrige finansielle aktiver 1.747 1.704
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 128.493 122.387
INVESTERINGS AKTIVER, | ALT 141.509 133.623
INVESTERINGS AKTIVER TILKNYTTET MARKEDS RENTEPRODUKTER 131.087 106.190
Genforsikringsandele aflivsforsikringshens aettelser 1 1
Genforsikringsandele af hens @ ttelser til forsikringskontrakter, i alt 1 1
Tilgodehavender hos forsikringstagere 448 572
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikrings kontrakter, i alt 448 572
Tilgodehavender hos forsikrings virksomheder 535 471
Andre tilgodehavender 3.158 7.504
TILGODEHAVENDER, | ALT 4142 8.549
Likvide beholdninger 4.588 4.454
ANDRE AKTIVER, | ALT 4.588 4.454
Tilgodehavende renter samtoptentleje 886 894
Andre periodeafgraensnings poster 275 281
PERIODEAFGR/A NSNINGSPOSTER, | ALT 1161 1175
AKTIVER, | ALT 282.642 254134
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Balance

Mio.kr. 2020 2019
Note
Passiver
Aktiekapital 420 420
Sikkerhedsfond 547 547
Overfort overskud 1.873 1.525
Foreslaet udbytte for regnskabséaret 0 0
Opskrivningshenlaeggelse 17 17
17 EGENKAPITAL, | ALT 2.857 2.509
Overskudskapital 1.968 1.149
18 Anden ansvarlig ldnekapital 2.553 3.377
ANSVARLIG LANEKAPITAL, | ALT 4.521 4.526
9 Uds kudte skatteforpligtelser 533 516
Hens atte forpligtels er 11 22
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 544 538
Praemiehensattelser 13 15
19,20 Livsforsikringshens attelser -Gennemsnitsrente 91.347 91.420
19,20 Livsforsikringshens®ttelser -Markedsrente 124.299 101.881
Fortjenstmargen pa livs forsikringer og investeringskontrakter 6.645 4.826
Erstatningshensattelser 1.002 1123
Risikomargen pa skadeforsikringskontrakter 5 17
Hens @ ttelser til bonus og prae mierabatter 4 4
HENS £ TTELSER TIL FORSIKRINGS -
OG INVESTERINGS KONTRAKTER, | ALT 223.314 199.286
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 55 121
21 Geeld til kreditins titutter 24.658 21.447
Geeld til tilknyttede virksomheder 2 2
Skyldig skat 116 165
Uafviklede kab afinvesterings aktiver 437 2.602
22 Anden geld 25.832 22.356
GALD, | ALT 51.099 46.694
PERIODEAFGRA NSNINGSPOSTER 306 581
PASSIVER, | ALT 279.785 251.625
EGENKAPITAL OGPASSIVER, | ALT 282.642 254134
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Egenkapitalopgorelse

Aktie Sikkerheds  Overfort Foresldet Opskrivnings-

kapital fond overskud udbytte henlaggelse lalt

Egenkapital 1. januar 2019 600 547 3.155 400 0 4.701
Egenkapitalbevaegelser 2019

Arets resultat o o 531 0 o 531
Anden totalindkomst

Opskrivnings henlae ggelse 0 0 0 0 17 17
Anden totalindkomsti alt 0 0 0 0 17 17
Arets totalindkomst 0 0] 531 0 17 548
Aktietilbagekeb og annullering afegne aktier 180 0 2.160 0 0 2.340
Udbetalt udbytte 0 0 0 -400 0 -400
Egenkapitalbeveegelser2019i alt 180 0 41.629 -400 17 2.192
Egenkapital 31. december 2019 420 547 1.525 0 17 2.509
Egenkapital 1. januar 2020 420 547 1.525 0 17 2.509

Egenkapitalbevaegelser 2020
Arets resultat 0 0 348 0 0 348
Anden totalindkomst

Opskrivnings henlae ggelse 0 0 0 0 0 0
Anden totalindkomsti alt 0 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 348 0 0 348
Aktietilbagekeb og annullering afegne aktier 0 0 0 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbeveegelser 2020 alt 0 0 348 0 0 348
Egenkapital 31. december 2020 420 547 1.873 (o] 17 2.857

Arsrapport 2020 Page 31



Pengestromsopgorelse

Mio.kr. 2020 2019

Pengestremme fra drifts aktiviteten

Indbetalte preemier og udbetalte ydelser 12.475 7.584
Pengestremme vedrarende omkostninger -885 1.199
Betaltskatog AMB -3.367 -1.281

8.223 5.105

Pengestremme fra investerings aktiviteten

Kegb og salg afinvesteringsejendomme 0 243
@vrige pengestremme vedrerende inves terings aktiviteten -7.962 -2.881
-7.962 2.638

Pengestremme fra finansieringsaktiviteten

Udbetalt udbytte 0 -400
Erhvervet overskudskapital 745 627
Genkegb afaktier 0 -2.340
Ansvarlig lanekapital 53 26
Indfrietansvarlig ldnekapital -800 0
Betalte renter 123 <107

4125 2.246
Pengestromme, i alt 135 221
Likvider primo 4.454 4.232
Likvider ulimo 4.588 4.454

Pengestremme fra finansierings aktiviteter er relateret til "Overs kuds kapital" og "Anden ansvarlig lane kapital". Forpligtelsen
relaterettil finansierings aktiviteterne fremkommer sledes:

Overskuds kapital primo 1.149 485
A ndring i overskudskapital 745 627
Hensatte renter 74 38
Overskuds kapital ultimo 1.968 1.149

Overskudskapital bestir afindbetaling fra kunderne vedrarende produktet"DinKapital". Overs kuds kapital eges med
indbetaling fra kunderne og lebende tilskrivning af rente, mens tilbagebetalingen foregar i forbindels e med udbetaling af
pensionsydelser til kunderne.

Anden ansvarlig ldnekapital primo 3.377 3.341
Vaerdiregulering aflan 53 0
Sikringsinstrumenti udenlandsk valuta =77 36
Indfrielse af ansvarlig lAnekapital -800 0
Anden ansvarlig ldnekapital ulimo 2.553 3.377

Ultimo 2020 er etansvarligtl&n hos Nordea Life Holding AB pa 800 mio kr. blevetindfriet Ansvarlige |&n bestar herefter afet
1an hos Velliv Foreningen p& 933 mio kr. og etobligationslan péd 2,250 mia. SEK.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Velliv er et pensionsselskab med domicil i Ballerup i
Danmark, der seelger livsforsikringer, syge- og
ulykkesforsikring og pensionsprodukter.

Arsrapport

/&rsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed samt bekendtgerelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser
(regnskabsbekendtgarelsen).

Beleb i resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter
praesenteres i hele mio. kr. Alle belgb er afrundet separat
og derfor kan der opstéa forskelle mellem individuelle
afrundede beleb og totalen af disse.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til
&rsrapporten for 2019.

Andringer i sammenligningstal
Sammenligningstal for 2019 aendret for at afspejle
andring i praesentationen af falgende omréder:

Investeringsforeningsandele preesenteres som
investeringsforeningsandele. Tidligere blev
investeringsforeningsandele preesenteret efter indholdet
af de underliggende aktiver. £ndringen pavirker hverken
den samlede balance, resultatet eller egenkapitalen.

Der er foretaget modregning af PAL-aktiver og -passiver
pé baggrund af en opgearelse over nettoaktiv eller -passiv
pa den individuelle police (reel modregning).
Modregningen reducerer balancen for 2019 med 795
mio kr. (Andre tilgodehavender og Anden gzeld).

Figur 1 Oversigt over @ndringer til sammenligningstal, mio. kr.

2019 2019

Regnskabslinie regnskab andret Andring
Kapitalandele 10.628 293 10.335
Obligationer 70.714 60.077 10.637
Investeringsfor-

eningsandele 18.127 39.099 -20.972
Andre tilgodeha-

vender 8.300 7.504 796
Anden geeld 23152 22.356 796

Arsrapport 2020

Koncernregnskab

| henhold til § 134 stk. 1 i regnskabsbekendtgerelsen
udarbejdes der ikke koncernregnskab. Regnskaberne for
Velliv og dattervirksomheder indgér i koncernregnskabet
for Velliv Foreningen Fmba, Lautrupvang 10, 2750
Ballerup (cvr nr. 36741422).

Implementering af nye regnskabsregler
Velliv har pr. 1. januar 2020 implementeret eendringerne

til Regnskabsbekendtgerelsen, som Finanstilsynet
udsendte den 3. december 2018, omhandlende
leasingkontrakter. Implementeringen har ikke
belgbsmaessig pavirket egenkapitalen pr. 1. januar 2020.
implementeringen har ikke haft veesentlig belebsmaessig
effekt pa resultatopgerelsen, og sammenligningstal er
tilpasset som folge af implementeringen.

Fra 1. januar 2020 indregnes veesentlige
leasingkontrakter, hvor Velliv er leasingtager, pa
balancen. Ved farste indregning af en leasingkontrakt
tilbagediskonteres fremtidige leasingbetalinger til
nutidvaerdien ved brug af Vellivs interne lanerente, som
en leasing forpligtelse. Ved efterfalgende maling
reguleres leasingforpligtelsen for renter og betalinger pa
leasinggzlden samt korrektioner som fglge af aendringer
til kontrakten eller genberegninger af
leasingforpligtelsen. Leasingaktivet males ved forste
indregning til kostpris svarende til leasingforpligtelsen
med tillaeg af omkostninger i forbindelse med indgaelse
af kontrakten og direkte afholdte omkostninger.
Efterfalgende males aktivet til kostpris med fradrag af
af- og nedskrivninger, og aktivet afskrives linesert over
leasingkontraktens lgbetid.

Leasingkontrakter p& under 1 ar behandles som
operationelle leasingkontrakter og driftsferes i takt med
betalinger betales.

Leasing aktivet indgar i den regnskabspost, hvor aktivet
normalt ville vaere indregnet, safremt aktivet var kabt.
Leasinggelden indregnes under regnskabsposten
"anden gzeld".

Velliv har valgt ikke at indregne leasingkontrakter
vedrgrende immaterielle aktiver herunder licenser mv.

Qvrige leasingkontrakter driftsferes i resultatopgerelsen
i takt med at betalingerne forfalder.
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Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes alle arets indtaegter i takt
med, at de indtjenes, og alle drets omkostninger i takt
med, at de afholdes. Alle gevinster og tab,
veaerdireguleringer, afskrivninger, nedskrivninger og
tilbagefersel af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i
resultatopgerelsen, indgér i resultatopgerelsen. Belab,
der indregnes i anden totalindkomst, korrigeres for den
skattemaessige effekt.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan méles pélideligt. Forpligtelser
indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Finansielle instrumenter og afledte finansielle
instrumenter indregnes pa handelsdagen.

Ved forste indregning benyttes kostpris, som svarer til
dagsveerdi. Efterfalgende maéles aktiver og forpligtelser
generelt til dagsveerdi. Dette er naermere beskrevet
under de enkelte regnskabsposter.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
tab og risici, der fremkommer inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der
eksisterede pé balancedagen.

Som malevaluta anvendes danske kroner. Alle andre
valutaer anses som fremmed valuta.

Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger og
usikkerheder

Den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser
opgeres ud fra forudsaetninger, der medferer brug af
regnskabsmaessige skan. Disse skan foretages af
ledelsen pé baggrund af historiske erfaringer samt
forudsaetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og
realistiske.

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

Arsrapporten er aflagt efter et princip om going concern
ud fra den geeldende praksis og fortolkning af reglerne
for danske forsikringsvirksomheder. De vaesentligste
skan, som ledelsen foretager i forbindelse med
opgerelse af den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og
forpligtelser, og den vaesentlige skensmaessige
usikkerhed forbundet med udarbejdelsen af
arsrapporten, er de samme som ved udarbejdelse af
arsrapporten aret far. De omrader, der iszer er forbundet
med sken er felgende:

e Maling af investeringsejendomme

/&rsrapport 2020

e Maling af unoterede finansielle instrumenter og
ejendomsfonde

e Maling af pensionsmaessige
henszettelser/livsforsikringshensaettelser

Alle Vellivs investeringsejendomme ejes via
datterselskaber og associerede selskaber, der indregnes
i moderselskabsregnskabet som kapitalandele.
Veerdiansaettelsen af investeringsejendommene er derfor
stadig et vigtigt sken ved opgerelsen af selskabets
aktiver.

Maling af investeringsejendomme

Dagsverdi af investeringsejendomme i datterselskaber
beregnes, i overensstemmelse med bilag 7 i
regnskabsbekendtgarelsen, efter DCF-metoden pé basis
af et tilbagediskonteret 10-4rigt cashflow budget.

Maling af dagsveaerdi af unoterede finansielle
instrumenter og ejendomsfonde

Der er regnskabsmaessige sken forbundet med
opgerelse af dagsvaerdi for unoterede finansielle
instrumenter, hvor der ikke findes et aktivt marked.
Vardiansaettelsen er baseret pa modeller og i muligt
omfang pa observerbare data. Skennene knytter sig iszer
til de forudseetninger, der ligger til grund for den
rapportering, der modtages fra
kapitalfondene/forvaltere, som oftest ogsé indebarer en
tidsmaessig forskydning. For at sikre palidelighed af de
opgjorte skan har Velliv etableret interne processer, der
understgtter de udarbejdede sken. Der tages saledes
hgjde for de tidsmaessige forskydninger mellem
rapportering og regnskabsdata ved at indhente
supplerende oplysninger om prisudviklingen. | tilfaelde,
hvor dette ikke er muligt, er der foretaget yderligere
skan over dagsveerdien.

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

Maling af pensionsmaessige henszattelser /
livsforsikringshenszettelser

Fastleeggelse af den regnskabsmaessige veerdi for de
pensionsmaessige
hensaettelser/livsforsikringshensaettelser er forbundet
med vaesentlige sken, der isaer knytter sig til den
levetidsafhaengige diskonteringssats og forudsaetninger
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om dedelighed, udleb, genkeb og invaliditet.
Fastleeggelsen af de forskellige forudsaetninger bygger
pé anerkendte aktuarmaessige principper.

Transaktioner med naertstdende parter

Ved samhandel mellem koncernforbundne selskaber, eller
nar et selskab udfegrer arbejde for et andet selskab i Velliv
Foreningen koncernen, sker afregning pa markeds-
baserede vilkar eller pa omkostningsdaekkende basis.
Koncerninterne transaktioner foretages efter
forudgdende aftale mellem selskaberne pa armslengde
vilkar.

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder er virksomheder, hvor Velliv har
vaesentlig indflydelse, men ikke bestemmende indflydelse.
Associerede virksomheder indregnes til selskabets indre
veerdi pa baggrund af virksomhedernes seneste
arsregnskaber eller anden rapportering.
Veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen for den
periode, de vedrarer.

Udenlandsk valuta
Aktiver og passiver, der er udtrykt i udenlandsk valuta,

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

Resultatopgerelsen

Generelt
| overensstemmelse med periodiseringsprincippet

indregnes indtaegter og omkostninger, der vedrarer
regnskabsaret, i resultatopgerelsen uanset betalings-
tidspunktet. Periodiseringsprincippet er ogséd udgangs-
punkt for indregning af de forsikringstekniske resultater.
Fordeling af ikke direkte henfarbare omkostninger sker i
henhold til intern udarbejdet omkostningsfordelings-
model. | modellen anvendes fordelingsnggler, som
hovedsagelig er baseret pé registreret og estimeret tids-
forbrug samt sterrelsen af bruttopraemier, forsikrings-
ydelser og livsforsikringshensaettelser.

Praemier f.e.r.
Preemier f.e.r. omfatter &rets forfaldne bruttopreemier og

kapitalindskud reguleret for afgivne genforsikrings-
praemier. Periodiseringen af praamieindtaegten reguleres
over praemiehensattelserne.

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

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

Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter
renteindtaegter af obligationer, herunder indeks-
regulering af indeksobligationer, andre vaerdipapirer,
udldn og tilgodehavender samt renteindbetalinger pa
afledte finansielle instrumenter. Endvidere indgar
modtagne udbytter af kapitalandele bortset fra udbytter
fra tilknyttede og associerede virksomheder.

Kursreguleringer indeholder b&de realiserede og
urealiserede gevinster og tab pé investeringsaktiver og
finansielle forpligtelser til dagsveerdi samt valuta-
kursregulering af kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder. Belgbet oplyses netto i
resultatopgerelsen.

Renteudgifter omfatter rentebetalinger pa lan og afledte
finansielle instrumenter.

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

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat (PAL) er en skat pé investerings-

afkastet. Pensionsafkastskat resultatferes med det belab,
der skal betales for regnskabsaret med tilleeg af
andringer i hensaettelse til udskudt PAL. Eventuelt
negativ PAL kan modregnes i efterfalgende ars 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 seendring i
erstatningshensaettelser og efter fradrag for
genforsikringens andel.

Andring i livsforsikringshensaettelser
Andring i livsforsikringshenszettelser f.e.r. omfatter arets
a&ndring af livsforsikringshenszettelserne.

Andring i fortjenstmargen
Den indregnede andring omfatter &rets aendring i

fortjenstmargen tilknyttet livsforsikringshenszettelserne.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. omfatter
omkostninger forbundet med erhvervelse og
administration af selskabets bestand af forsikrings-
kontrakter. Regnskabsposten er reguleret for provisioner
fra genforsikringsselskaber. Omkostninger til erhvervelse
af bestanden udgiftsfares pa tegningstidspunktet.
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Overfort investeringsafkast
Overfort investeringsafkast udger det afkast, der er

overfort til egenkapitalen. Andelen opgeres som
investeringsafkastet af de til egenkapitalen allokerede
aktiver. Endvidere overferes til syge- og ulykkes-
forsikringen en andel af resultat af investerings-
virksomhed svarende til afkastet af de hertil allokerede
aktiver.

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

Egenkapitalens investeringsafkast
Egenkapitalens investeringsafkast bestar af det
investeringsafkast, der kan allokeres til egenkapitalen.

Andre indteegter og omkostninger

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

Skat
| resultatopgerelsen indregnes beregnet aktuel skat og

udskudt skat samt regulering af tidligere ars beregnede
skat.

Tilgodehavende skat og aktuelle skatteforpligtelser
indregnes i balancen med de beleb der kan henfares til
drets aktuelle skatteaktiver og forpligtelser, reguleret for
tidligere &rs skatteopgarelser samt betalt aconto skat i
lebet af dret. Skatteaktiver der stammer fra uudnyttede
skattemaessige underskud og skattefradrag indregnes i
balancen s&fremt det er sandsynligt, at sddanne
underskud og skattefradrag kan udnyttes inden for en
kort rraekke.

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

Anden totalindkomst
Velliv har valgt at praesentere totalindkomsten som en
samlet opgerelse i forleengelse af resultatopgerelsen.
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Balancen

Generelt

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

Aktiver

Materielle aktiver
Posten omfatter inventar, it m.v., som males til kostpris

med fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne
sker linezert over den forventede brugstid, som udger
maksimalt fem ar.

Domicilejendom

Domicilejendom er en ejendom, som Velliv selv benytter
til administration mv. Domicilejendommen males til
omvurderet veerdi med fradrag af akkumuleret
afskrivninger og nedskrivninger som felge af
veerdiforringelser. Den omvurderede veerdi opgeres efter
samme principper som selskabets
investeringsejendomme der er beskrevet i afsnittet
"Investeringsejendomme”.

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

Afskrivningerne pa domicilejendommen foretages linsert
baseret pa ejendommens forventede scrap-veerdi og en
forventet brugstid pé 50 ar.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme og investeringsejendomme
under opferelse males til dagsvaerdi beregnet pa
grundlag af DCF-metoden i henhold til
regnskabsbekendtgerelsens bilag 7.

Ved anvendelse af DCF-metoden opgeres dagsvaerdien
pa grundlag af den enkelte ejendoms forventede
indteegter og omkostninger for typisk en 10-arig
budgetperiode, eller til cash flow er stabiliseret.

Ejendommene vurderes periodevist af eksterne valuarer.

Ved indikation pa veerdiforringelse foretages vurdering
af nedskrivningsbehov straks, og der nedskrives til
genindvindingsveaerdien, som er den hgjeste vaerdi af
nettosalgsveerdien og nytteveerdien.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til
regnskabsmaessig indre vaerdi, som er den til ejerandelen
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svarende andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
egenkapital opgjort efter Vellivs regnskabspraksis.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder méles til
regnskabsmaessig indre vaerdi, som er den til ejerandelen
svarende andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
egenkapital opgjort efter Vellivs regnskabspraksis.

Udlan til tilknyttede selskaber

Udlan til tilknyttede selskabet males til dagsveerdi og
enhver &endring i dagsveerdien indregnes i
resultatopgerelsen.

Andre finansielle investeringsaktiver

Andre finansielle investeringsaktiver indregnes ved
ferste indregning til kebspris og males efterfalgende til
aktivets dagsveaerdi med veerdireguleringer over
resultatopgerelsen.

Barsnoterede investeringsaktiver, herunder bors-
noterede afledte finansielle instrumenter, méles til
lukkekursen pé balancedagen eller en anden offentlig-
gjort kurs, der antages bedst at svare hertil. Dagsvaerdien
af udtrukne bersnoterede obligationer males til kurs 100.

Repo'er (reelle salgs- og tilbagekabsforretninger)
behandles som l&n mod sikkerhed. Obligationer solgt
som led i repo-forretning er medtaget under
obligationer i balancen til dagsveerdi.

For investeringsaktiver, der ikke er noteret pa et
reguleret marked, eller hvor der ikke findes et aktivt
marked, der reflekterer aktivets veerdi, bestemmes
dagsveerdien ved hjelp af generelt anerkendte
veerdiansaettelsesteknikker, der inkluderer al tilgeengelig
data. Markedsdeltagerne forudszettes at anvende
tilgeengelig data ved vaerdiansaettelse for at maksimere
anvendelsen af observerbare data og minimere
anvendelsen af ikke-observerbare data.

Derivater, der ikke er noteret pé et reguleret marked
veerdiansaettes ved hjeelp af generelt anerkendte
veerdiansaettelsesteknikker.

Alternative investeringer

Selskabet har en raekke finansielle investeringer, der ikke
kan vaerdiansaettes pa baggrund af et aktivt marked.
Disse investeringer omfatter private equity, skovfonde,
infrastruktur, illikvide kreditfonde og
investeringsejendomme.

Private equity

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

Skovfonde

Dagsveerdien pa skovfonde maéles typisk en gang om aret
af vuafhangige valuarer. Selskabet anerkender, at
underleverandererne ikke er uafhangige, og at selskabet
har det overordnede ansvar for kvaliteten, hvorfor
selskabet ogsa vurderer disse investeringer. Selskabet
anvender en vafhangig ekstern part med dyb viden og
erfaring om omréadet til at assistere med at benchmarke
de anvendte forudsaetninger, primaert vedrerende
biologisk veekst operationelle omkostninger,
diskonteringssatser, landpriser, metoder,
feeldningsafgifter og hestplaner.

Infrastruktur fonde

Selskabet vurderer vaerdiansaettelsen modtaget fra
infrastruktur fonde, nar der er en rsag til at udfordre de
rapporterede veerdier. Selskabet finder, at det er relevant
at analysere veerdianseettelsen, nér der er forskelle
mellem de modtagne kvartalsvise
informationer/rapporter for de underliggende
portefoljer og markedsdata.

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

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

Illikvide kreditfonde

Ligesom for andre alternative investeringer modtager
selskabet kvartalsvise rapporter fra fondsforvaltere. Det
er via disse rapporter, at selskabet monitorerer
investeringerne. | tillaeg analyserer selskabet lebende det
rapporterede afkast mod passende benchmarks.
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Afledte finansielle instrumenter (derivater)

Afledte finansielle instrumenter, som ikke er noteret pa
et reguleret marked, males til dagsveerdi ved anvendelse
af almindeligt anerkendte prissaetningsmodeller.

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

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
males som udgangspunkt efter samme praksis som
beskrevet for selskabets investeringsaktiver ovenfor.
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
indregnes ved farste indregning til kostpris med tilleeg af
kurtage, provisioner og evrige transaktionsomkostninger
vedragrende investeringsaktiver og geeldsforpligtelser.
Herefter méles til dagsveaerdi og
investeringsomkostninger udgiftsferes labende.

Genforsikringsandele af hensaettelser til
forsikringskontrakter

Genforsikringsandele omfatter belab, som selskabet har
tilgode eller forventes at fa udbetalt fra genforsikrings-
selskaber i henhold til genforsikringskontrakter,
herunder periodiserede genforsikringspraemier.
Genforsikringsandele omfatter syge- og ulykkes-
forsikring og livsforsikringskontrakter.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris som i al
vaesentlighed svarer til pdlydende veerdi og nedskrives
ved objektiv indikation pa veerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen til
dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavende renter samt optjent leje omfatter
tilgodehavende renter og leje optjent i aret, hvor
udbetaling sker i efterfalgende &r.
Periodeafgraensningsposter omfatter udgifter, der er
afholdt senest p& balancetidspunktet, men som vedrgrer
efterfolgende &r.

Passiver
Preemiehensattelser

Praemiehenszettelser omfatter den del af de opkraevede
praemier for syge- og ulykkesforsikring, der vedrerer
efterfolgende regnskabséar. Endvidere indgér i posten
henszettelse for stigende alder vedregrende syge- og
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ulykkesforsikringer. Hensaettelsen foretages for
forsikringer, der er i kraft pa balancedagen og deekker
skennede erstatningsudgifter og omkostninger
forbundet med den stigende risiko, der felger af
forsikringstagernes stigende alder, som ikke daekkes af
tilsvarende stigning i preemierne over forsikringernes
lobetid.

Livsforsikringshensaettelser
Livsforsikringshenszettelserne for gennemsnitsrente og
markedsrente opggares til markedsveaerdi i
overensstemmelse med det til Finanstilsynet anmeldte
opgerelsesgrundlag.

Livsforsikringshensaettelserne omfatter garanterede
ydelser, individuelle bonuspotentialer samt kollektivt
bonuspotentiale.

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale
ydelser, der er garanteret forsikringstagerne.
Garanterede ydelser opgaeres pa markedsvilkar som
nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret
forsikringen med tillaeg af nutidsveerdien af de for-
ventede fremtidige udgifter til administration af
forsikringen og med fradrag af nutidsveerdien af de
aftalte fremtidige preemier. | opgerelsen af garanterede
ydelser er indregnet genkabs- og fripoliceoptioner.

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

Ved opgerelsen indgér en risikomargen. Risikomargen er
opgjort efter en 'cost of capital’'-metode.

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

Risikoparametre for ded og invaliditet opgeres pa
baggrund af en analyse af selskabets egen bestand af
forsikringer over de seneste ar. | analysen indgér en
vurdering af selskabets risikoresultat.

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

Individuelle bonuspotentialer

Det individuelle bonuspotentiale omfatter forpligtelsen
til at yde bonus og er den del af forsikringstagernes
bonusret, der er indeholdt i den nuvaerende opsparing.
Opggerelsen foretages som forskellen mellem veerdien af
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forsikringstagernes opsparing og veerdien af garanterede
ydelser. Bonuspotentialet per forsikring kan ikke veere
negativt. S&fremt dette er tilfeeldet vil det blive deekket af
hensaettelserne.

Kollektivt bonuspotentiale

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

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

Kollektivt bonuspotentiale opdeles i en raekke
kontributionsgrupper.

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

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

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

Fortjenstmargen pa livsforsikringer og
investeringskontrakter

Fortjenstmargen repraesenterer nutidsveerdien af
selskabets endnu ikke indtjente fortjeneste pa livs-
forsikringskontrakterne og indregnes i
resultatopgerelsen i takt med, at forsikringsdaekninger
og andre ydelser afvikles under kontrakten.

Erstatningshenszettelser

Erstatningshensaettelser udger forfaldne, endnu ikke
udbetalte forsikringsbelgb, herunder bonus, med tilleeg
af efteranmeldte krav.

Erstatningshensaettelser vedrerende syge- og ulykkes-
forsikring omfatter belgb til deekning af skader, der ved
&rets udleb er indtruffet, men endnu ikke betalt.
Erstatningshensaettelser vedrerende syge- og ulykkes-
forsikring opgeres pa grundlag af oplysninger om
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skadernes starrelse med tillaeg af et erfaringsmaessigt
fastsat belegb til daekning af indtrufne, men endnu ikke
anmeldte skader, samt med tilleeg af administrations-
omkostninger i forbindelse med afvikling af skader.
Erstatningshensaettelser vedrerende syge- og ulykkes-
forsikring, der afvikles ved lgbende udbetalinger,
opgeres til nutidsvaerdi efter aktuarmaessige principper
ved tilbagediskontering af de forventede fremtidige
udbetalinger. Tilbagediskontering sker pé basis af den
nulkuponrentestruktur, der offentliggeres af Finans-
tilsynet.

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

Risikomargen er opgjort efter en 'cost of capital'-
metode, der er i overensstemmelse med det, der
foreligger i solvensbekendtgerelsen.

Hensaettelser til bonus og preemierabatter

Henszettelser til bonus og praemierabatter vedrerende
syge- og ulykkesforsikringer omfatter skyldige praemie-
belab vedrerende regnskabséaret, som skal tilbagebetales
til forsikringstagerne. Tilbagebetalingerne fastleegges pa
grundlag af regnskabséarets skadeforlgb.

Udskudte skatteforpligtelser

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

Udskudte skatteaktiver, herunder veerdien af skatte-
maessige underskud, indgar i balancen enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser eller som netto-
skatteaktiver.

Qvrig geeld og periodeafgraensningsposter

Geeld til kreditinstitutter omfatter gzeldsforpligtelser
forbundet med investeringsaktiviteten. Gzeld i
forbindelse med repo-forretninger males til dagsveerdi.

Anden gzeld i balancen omfatter afledte finansielle
instrumenter, der indgas til afdaekning af renterisiko for
livsforsikringsforpligtelser og valutaafdaeknings-
instrumenter og males til dagsvaerdi, samt bonus og
uddelinger der endnu ikke er udbetalt.

Geeldsforpligtelser, der ikke er forbundet med
investeringsaktiviteten, maéles til amortiseret kostpris.
Periodeafgraensningsposter omfatter betalinger, der er
indgéet senest pé balancedagen, men som vedrgrer de
efterfalgende ar.
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Sikkerhedsstillelser vedrarende finansielle investeringer
males til dagsveerdi.

Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital

Ansvarlig l&nekapital samt overskudskapital er efterstillede
kapitalindskud. | tilfeelde af likvidation eller konkurs kan
krav vedrarende ansvarlig ldnekapital samt
overskudskapital ferst geres geeldende efter almindelige
kreditorkrav. Posten males til amortiseret kostpris
inklusive de transaktionsomkostninger, der direkte kan
henfgres til udstedelse af lanene.

Udbytte
Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa

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

Pengestremsopgerelse

Pengestreamsopgerelsen viser pengestremme for aret,
opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet,
arets forskydning i likvider samt likvider ved arets
begyndelse og afslutning. Opgerelsen er praesenteret
efter den direkte metode, hvor modtagne og foretagne
betalinger relateret til driftsaktiviteter praesenteres inden
for pengestremme fra driften.

Pengestremme fra driftsaktiviteter indeholder de
primzaere indteegtsgenerende aktiviteter, hvor
pengestremme hovedsageligt stammer fra arets
resultat, reguleret for ikke-kontante resultatposter.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter omfatter
pengestremme fra keb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle langfristede aktiver.

Pengestreamme fra finansieringsaktiviteter omfatter
pengestremme fra aktiviteter, der medferer aendringer i

selskabskapitalen og efterstillede geeldsforpligtelser.

Likvider bestar af regnskabsposten "Likvide
beholdninger”.

/&rsrapport 2020
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2. Bruttopreemier

Mio.kr. 2020 2019
Praemier, individuelle, ekskl. Gruppeliv 395 325
Praemier, firmaordninger, ekskl. Gruppeliv 9.637 8.948
Praemier, Gruppeliv 790 773
Direkte forsikring ekskl. inds kud 10.823 10.046
Inds kud, individuelle 826 462
Inds kud, firmaordninger 15.410 10.443
Direkte forsikring 27.059 20.952
Indirekte forsikring 0 0]

27.059 20.952

Pramier, direkte forsikring, fordelt efter tegnings forhold

Forsikringer tegnetsom led i ansattelsesforhold 25.047 19.392
Individuelttegnede forsikringer 1.222 787
Gruppelivs forsikringer 790 773

27.059 20.952

Pramier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret

Forsikringer med ret il bonus 3.356 3.404
Forsikringer uden rettl bonus 531 293
Forsikringer hvor fors ikrings tager baerer investeringsrisikoen 23171 17.255

27.059 20.952

Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk)

Forsikringer tegnetsom led i ans attels es forhold 275 293
Individuelt tegnede forsikringer 245 221
Gruppelivs forsikringer 202 209

Pramier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopae|

Danmark 26716 20.587
Andre EU-Hande 293 313
@vrige lande 50 52

27.059 20.952

3. Kursreguleringer

Mio.kr. 2020 2019
Domicilejendom 0 11
Inves teringsejendomme 6] -
Kapitalandele 3.371 2.554
Inves terings foreningsandele 1.823 13.386
Bers noterede obligationer ekskl. indeks obligationer 3.233 4.558
Indeks obligationer 68 83
Kassebeholdning og anfordrings tilgodehavender 33 23
Kursreguleringer finansielle ins rumenter 4.415 -2.082

12.806 18.365

4. Udbetalte ydelser

Mio.kr. 2020 2019
Forsikringssummer ved ded 932 -1.082
Forsikringssummer ved kritisk sygdom 223 197
Forsikringssummer ved invaliditet 4120 92
Forsikringssummer ved udlgb 203 242
Pensions-og renteydelser 3.676 -3.665
Tilbagekeb 9.861 -8.135
Direkte forsikring i alt 415.017 413.413
Indirekte forsikring 0 0

415.017 13.413
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5. Erhvervelsesomkostninger

Mio.kr. 2020 2019
Provisioner for direkte forsikring 53 87
Andre erhvervels es omkostninger 227 199

279 -286

6. Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt

Mio.kr. 2020 2019

Specifikation afpersonaleuvdgifier *):

Lon 441 384
Pension 59 52
Andre udgifter til social sikring -7 -7
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantalleteller lsnsummen =72 63
Andet 2 2
577 504
*) Inkl. arbejds giverbetalt syge-og ulykkesforsikring
Gennemsnitligtantal heltids bes keeftigede i regns kabs aret 585 542
Mio.kr. 2020 2019
Fastlen 9,74 8,92
Pension 1,77 1,63
Variabel lan 2,46 2,52
Aflonning til direktionen i Velliv 13,96 13,07
Formand Anne Broeng 0,70 0,70
Neestformand Peter Geemelke 0,40 0,40
KentPetersen 0,30 0,30
Lene Klejs Stuhr 0,20 0,20
Karsten Sivebaek Knudsen 0,40 0,40
Maiken Batker Lorensen, tiltrddt26/3-20 015 0,00
Leif Flemming Larsen 0,38 0,30
Per Lyngh Serens en (medarbejderrepraes entant) 0,20 0,20
Anne-Marie Nielsen (medarbejderrepraesentant) 0,20 0,20
Mogens Edvard Pedersen (medarbejderrepraesentant) 0,20 0,20
Tommy @sterberg (medarbejderrepraesentant) 0,20 0,20
Honorar til nuvaeerende medlemmer af bestyrelsen, i alt 3,33 3,10

Tidligere medlemmer af bestyrelsen

Chrilles ZibrandtSvendsen, fratrddt26/3-20 0,08 0,30
Hans Henrik Klestrup, fratrddt11/12-20 010 0,00
Honorar til tidligere medlemmer af bestyrelsen, i alt 0,18 0,30
Honorar til bestyrelsen, i alt 3,50 3,40

Bestyrelsen bestir ulimo 2020 af11 medlemmer, hvoraf4 er medarbejderrepraes entanter. | lgbetafareter 2 medlemmer udtrddtaf
bestyrelsen og 1 nytmedlem er indtrddti bestyrelsen. Der udbetales vederlag til 11 medlemmer afbestyrelsen.
Der udbetales ikke variabel lan eller pension i forbindelse med bestyrelseshonorar.
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6. Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt

2020 Antal Fastlen Pension Variabel lan Total
Risikotagere*

Inves teringsomradet 7 13,34 1,43 0,29 15,06
Detailkundeomradet 8 10,94 1,06 019 12,19
Stabsfunktioner 6 7,81 0,63 0,41 8,85
Uathaengige kontrolfunktioner 4 4,47 0,44 0,23 514
Direktions medlemmer 3 9,74 1,77 2,46 13,96
Honorar til risikotagere* 28 46,29 5,33 3,58 55,20
*S pecifikationen omfatter optient vederlag.

2019 Antal Fastlen Pension Variabel lan Total
Risikotagere*

Inves teringsomradet 7 13,01 1,32 0,29 14,62
Detailkundeomradet 8 10,71 1,06 0,27 12,04
Stabsfunktioner 7 8,96 1,07 0,61 10,64
Uathaengige kontrolfunktioner 2 1,23 010 0,00 1,33
Direktions medlemmer 3 8,92 1,63 2,52 13,07
Honorar til risikotagere* 27 42,83 517 3,69 51,70

*S pecifikationen omfatter optient vederlag.

Lonspecifikation i henhold til bekendtgorelse aflov om finansiel virksomhed § 774, stk 3.
Direktionen (mio.kr.)* 2020 2019

Steen Michael Erichsen, administrerende direkter 6,47 6,16
Gitte Minet Aggerholm, finansiel direktar 3,81 3,63
Morten Maller, kommerciel direkter, indtrddti direktionen den1. marts 2019 3,69 3,28
Anders Stensbgl Christiansen, inves terings direktar, indtrddti direktionen den 1. januar 2021 0,00 0,00

* Ovenstdende s pecifikation omfatter optiente vederlag.

| lenomkos tningerne for 2020 og 2019 til direktion og ris ikotagere indgar fas tholdelsesbonusser i forbindelse med Vellivs transition ud af
Nordea-koncernen optienti perioden 201 8-2020.

Den totale fastholdelsesbonus udger for direktionen DKK 7,37 mio. og for risikotagere (inkl. direktionen) DKK 10,74 mio., hvoraf DKK 2,46
mio. (2019: DKK 2,45 mio.) er medtageti honorarnoten for direktionen og DKK 3,58 mio. (2019: DKK 3,55 mio.) i honorarnoten for
risikotagere. Sammenligningstal for 2019 i de to honorars pecifikationer er tilrettet

Kontant bonusaflenning
Tildeling 2020:
Der er ikke laengere variable programmer.

Tildeling 201 9:

Der er ikke leengere variable programmer.

Tildeling 201 8:

En medarbejder i Velliver omfattetafEIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat0,7 mio.kr. i 2018, der udbetales som kontant
bonus aflenning. Detendelige belegb udbetales med 20 % i april 2019 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 201 7:

Tre medarbejdere i Velliver omfattetaf EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat3,2 mio.kr. i 2017, der udbetales som kontant
bonus aflanning. Detendelige belab udbetales med 20 % i april 2018 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 201 6:
Tre medarbejdere i Velliver omfattetaf EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat2,8 mio.kr. i 2016, der udbetales som kontant
bonus aflanning. Detendelige belab udbetales med 20 % i april 2017 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 2015:
To medarbejdere i Velliver omfattetaf EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat3,3 mio.kr. i 2015, der udbetales som kontant
bonus aflenning. Detendelige belgb udbetales med 20 % i april 2016 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 201 4:
To medarbejdere i Velliver omfattetaf EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat2,9 mio.kr. i 2014, der udbetales som kontant
bonus aflenning. Detendelige belab udbetales med 20 % i april 2015 og 80 % over 5% ar.

Mio.kr. 2020 2019

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer - Pricewaterhouse Coopers CVR 33771231

Lovpligtig revision af &rsregnskab 2,0 2,0

Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 01 0,3

Honorar for andre ydelser 0,0 0,0
21 2,3

PricewaterhouseCoopers StatsautoriseretRevisions parinerselskab har ikke leveretydels er ud over den lovpligtige revision aférsregnskabet
og afgivelse afandre lovpligtige erkleeringer med sikkerhed i 2020.

Arsrapport 2020 Page 45



7. Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkeforsikring

Mio.kr. 2020 2019
Bruttoprae mier 79 86
Andring i preemiehens eettels er 2 0
Praemieindtegter f.e.r., i alt 82 86
Udbetalte erstatninger 141 151
Andring i erstatningshens ettelser 142 36
Andring i risikomargen 12 9
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt 13 124
Bonus og prae mierabatter 0,6 0,5
Erhvervels esomkostninger 410 9
Administrations omkostninger 11 11
Forsikrings maes sige driftsomkostninger f.e.r. i alt 21 19
Inves terings atkast fordelt til syge-og ulykkes forsikring 54 67
Andring diskonteringssats 2 37
Beregnetrenteatkastoverforttil "Forsikrings teknisk rente” 1 6
Investerings afkast, i alt 52 37
Forrentning og kursreguleringer af forsikrings maessige hensattelser 20 40
Investerings afkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmassige hens e ttelser 33 77

107 21
Antal erstatninger 63 104
Gennems nitlig erstatning for indtrufne skader 04 0,5
Erstatnings frekvensen (antal erstatninger/antal policer) 0,6% 0,9%

Bruttoprae mieindtze gter vedrerer udelukkende forsikringstagere med bopeael i Danmark.

2020 2019 2018 2017 2016
Hovedtal for syge-og ulykkesforsikring
Bruttoprae mieindte gter 79 86 92 98 105
Bruttoers tatnings udgifter 141 4151 144 143 145
Forsikrings maes sige driftsomkostinger, i alt 21 19 17 17 419
Resultatafafgiven forretning 0 0 0 0 0
Forsikringsteknisk resultat 107 21 40 16 10
Inves terings afkastefter forsikringsteknisk rente 52 37 14 48 43
Aflgbsresultat 5 8 16 13 0
Forsikringsmassige henseattelser, i alt 1.024 1.160 1197 1.290 1.320
Negletal for syge-og ulykkesforsikring i procent
Bruttoers tatnings procent 16 144 53 109 108
Bruttoomkos things procent 26 22 18 17 18
Combined ratio 10 166 71 127 126
Operating ratio 10 155 78 139 134
Relativtaflebsresultati mio. kr. - - 2 - 0
8. Andre indtaegter og omkostninger
Mio.kr. 2020 2019
Transitions omkostinger 112 140

4112 4140
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9. Skat

Mio.kr. 2020 2019
Skatvedrerende tidligere ar 18 10
Arets aktuelle skat 83 116
Uds kudtskatvedrarende tidligere ar 3 59
Andring i udskudtskat 19 21
82 68
Skatteafstemning
Resultat for skat 429 599
Geeldende skattesats 22,0% 22,0%
Beregnetskat 94 4132
Requleres for:
lkke fradrags berettigede omkostinger 8 8
Korrektion afuds kudtskatprimo 3 59
Regulering afskatvedrgrende tidligere ar 18 13
Beregnetskatteomkostning 82 68
Skatteomkostning indregneti resultatopgerels en -82 68
Afstemning 0 0
Uds kudte skatteforpligtels er
Udskudtskatvedrerer:
Inves teringsejendomme 573 555
Henszttelser mv. -40 -39
533 516
10. Materielle aktiver
Mio.kr. 2020 2019
Anskaffelsessum
Saldo 1. januar 36 27
Arets tilgang 3 9
Saldo 31. december 38 36
Af-og nedskrivninger
Saldo 1. januar 415 4
Arets afs krivninger 8 R
Saldo 31. december 22 415
16 21
11. Domicilejendom
Mio.kr. 2020 2019
Omwurderetveerdi, primo 122 96
Arets tilgang 18 0]
Arets afs krivninger 2 2
Veerdiregulering via Anden Totalindkomst 0 17
Veerdiregulering via Resultatopgerelsen 0 11
138 122
Domicilejendommen er ikke vurderetafeksterne eks perter, her anvendes DCF-metoden.
Afkas tprocent for domicilejendommen udger 5,8% 6,0%

Arsrapport 2020 Page 47



12. Investeringsejendomme

Mio.kr. 2020 2019
Dagsveerdi 1. januar 6] 483
Arets tilgang, herunder forbedringer 0 0
Afgang i arets leb 0 243
Arets veerdiregulering 0 0
Tilbagefort veerdiregulering pd atheendede ejendomme 0] 240
Dagsveerdi 31. december 0 0
Herafindgar i "Inves terings aktiver tilknyttet Markeds renteprodukter” 0 0
0 0

13. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Mio.kr. Egenkapital Resultat
Navn Ejerskab Type

Velliv Ejendomme A, Ballerup 100% Ejendomsselskab 7.319 381
Velliv Ejendomme Logistik AS, Ballerup 100% Ejendomsselskab 2.237 100
Velliv Ejendomme OPP P/, Ballerup 100% Ejendomsselskab 389 21
VellivIT AS, Ballerup 100% IT selskab 196 9
Velliv Ejendomsadministration A/S, Ballerup 100% Administrationsselskab 1 0
Ejendomsselskabetaf31. august2006 PS5,

Ballerup 75% Ejendomsselskab 2.440 323
VellivEjendomme Lyngby P/, Ballerup 50% Ejendomsselskab 954 8
Selskabethar ikke mistetkontrollen over datterselskaber i perioden. Ovenstdende kan ikke afstemmes direkte balancen, da en del af
veerdien flyttes til investerings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter, se note 15.

14. Kapitalandele i associerede virksomheder

Mio.kr. Egenkapital Resultat
Navn Ejerskab Type

DNP Ejendomme P/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 1125 62
Ejendomsparmnerselskabetaf1/7 2003,

Ballerup 33% Ejendomsselskab 6.299 627
SamejetLautruphgj1-3 15, Ballerup 50% Ejendomsselskab 78 418
ProjectVortex Komplementar ApS, Kebenhawv 50% Komplementarselskab 0 0]
ProjectVortex Partnerselskab, Kabenhavn 50% Ejendomsselskab 1.671 16
Project North Komplementarselskab,

Kebenhavn 50% Komplementarselskab 0 0
Project North Partnersels kab, Kebenhavn 50% Ejendomsselskab 161 81
Dansk Ejendomsfond | AS, Ballerup 56,04%  Ejendomsselskab 1.624 122
OPP P/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 1.197 38

Ovenstiende kan ikke afstemmes dirkete til balancen, da en del af veerdien fiyttes til inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter, se
note 15.
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15. Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Mio.kr. 2020 2019
Inves teringsejendomme 6] 6]
Kapitalandele i tilknyttede virks omheder 3.799 3.760
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.189 1.306
Kapitalandele 32.002 21.240
Inves terings foreningsandele 77.573 70.730
Obligationer 14.421 8.421
Derivater 1.952 474
Qvrige 151 259
131.087 106.190
Fordeling pa ordninger med og uden garant: Med Uden
garanti garanti
Kapitalandele i tilknyttede virks omheder 186 3.613
Kapitalandele i associerede virksomheder 58 1.131
Kapitalandele 1.520 30.482
Inves terings foreningsandele 3.676 73.897
Obligationer 706 13.715
Derivater 96 1.856
Qvrige 7 143
Saldo pr 31. december 2019 6.250 124.838
16. Andre tilgodehavender

Mio.kr. 2020 2019
Tilgodehavende PAL skat 64 177
Andre tilgodehavender 2 0
Tilgodehavende udbytter 20 20
Uafviklede handler 3.072 7.308
3.158 7.504
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17. Egenkapital

Mio.kr. 2020 2019
Aktiekapital

Primo 2020 420 600
Annullering af aktier 0 -180
Ultimo 2020 420 420

Aktiekapitalen er opdelti aktier a 100 kr. eller multipla heraf, svarende il 4.200.000 s tk.

100% afaktierne ejes afVellivForeningen Fmba, Lautrupvang 10, 2750 Ballerup (cvr nr. 36741422), der udarbejder en konsolideret finansiel
&rsrapport, hvori Velliv AS erindarbejdet

Alle aktier er ordinaere aktier og har ens rettigheder.

Sikkerhedsfond
Sikkerheds fonde kan i henhold til vedteegterne alene anvendes til fordel for de forsikrede.

18. Anden ansvarlig lanekapital

Mio.kr. 2020 2019

Betalinger pé ansvarlige l3n i Gret

Renteudgifter 110 107
Ombkostninger relaterettil indfrielse, etablering og flytafansvarlige l&n 0] 9
4110 116
Andel afansvarlig lAnekapital, der kan medregnes i basiskapitalen: 2.553 3.377
Indskud, deroverstiger 10 % afden samlede ansvarlige lanekapital:
Udstedelse Forfald Udlédner Rente sats %
. . . . . . L Stibor
Nominel 2,250 mio SEK til variabel rente Juni 2018 Juni 2028 Obligation 3m+2.75 1,621 1645
Cibor
Nominel 800 mio DKK til variabel rente Juni 2008 Indfriet Lan 12m+2.18 0 800
Nominel 932.5 mio DKK til variabel rente Dec 2016 Uendeli Interntlan Cibor
: ° 3m+5.25 933 933
2.553 3.377

*Laneterindfrieti 2020.

Lanene er afdragsfrie, og ldntager kan til hver en tid indfri med 3 maneders opsigelse under foruds eetning afforneden basiskapital og
Finanstilsynets godkendelse. Tilbagebetaling kan ikke finde sted p& langivers foranledning og uden Finanstilsynets godkendelse. Lantager
har rettil atudskyde betaling af renter, sdfremtbasiskapitalen ikke overstiger solvenskravet, eller sdfremtbasiskapitalen vil blive bragtned
under solvenskraveti tilfelde af betaling afrenter.

Ansvarlig ldnekapital der forfalder efter 5 ar 2.553 3.377
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19. Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente

Mio.kr. 2020 2019
Livsforsikrings hens eettels er -Gennemsnitsrente primo 91.420 89.129
Forjenstmargen primo 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelseri alt primo 91.420 89.129
Kollektivt bonus potentiale primo 5139 6.386
Erstatningshensattelser primo 334 347
Akkumuleret veerdiregulering primo -19.588 -13.845
R etros pektive hens aettels er primo 66.359 68.549
Andringer i dret*):
Bruttoprae mier inkl. inds kud 3116 3.294
Grundlagsrente i alt 647 1.315
Forsikringsydelser -6.464 -6.953
Omkostingstilleeg 359 369
Risikogevinstefter tilskrivning af bonus 528 557
Negativ bonus fils krivning 415 335
@vrige @& ndringer 287 -369
Andringeri alt** -1.830 2.190
Retros pektive hens aettelser ultimo 64.529 66.359
Akkumuleretveerdiregulering ultimo 23.345 19.588
Erstatningshenseettelser ulimo 328 334
Kollektivt bonus potentiale ultimo 3.144 5139
Forsikringsmaessige henseaettelserialtulimo 91.347 91.420
Forjenstmargen ultimo 0 0
91.347 91.420
*) Andringer i &reter opgjortuden elimineringer for interne overfars ler af preemier og ydelser.
**) ndringer i forfenstmargen er indeholdti sndringeri alt
Anadring i bruttolivstorsikringshensae ttelser fordeler sig sdledes:
Andring i retros pektive hens aettelser -1.830 2.190
Zndring i akkumuleretveerdiregulering 3.757 5.743
Andring i erstatningshensattelser fra primo til ulimo R 14
Andring i forenstmargen Forenede Gruppeliv 0 0
A ndring i kollektivt bonus potentiale -1.994 -1.248
Andring i bruttolivs forsikrings hens eettels er -73 2.292
Kvotefors kydning mv. vedrgrende andel i Forenede Gruppeliv 3 59
Qvrige - 0
Hens attelse til udbetalinger i forbindels e med dedsfald 5 2
Samlet a&@ndring, der indgér i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) =76 2.352
Anaring i bruttolivstorsikringshensae ttelser fordeler sig sdledes:
Andring i garanterede ydelser fra primo til ulimo 1.385 3.999
Andring i risikomargen fra primo til ultimo 544 27
A ndring i individuelt bonus potentiale fra primo til ulimo 2 473
Andring i erstatningshensattelser fra primo til ulimo R 14
A ndring i kollektiv bonus potentiale fra primo til ulimo -1.994 -1.248
/& ndring i bruttolivs forsikrings hens & ttelser -73 2.292
Fordeling afbruttolivsforsikringshensae ttelseme for bestande, der ikke er
omfattetarkontributionen pa oprindelige grundlagsrenter Individuelt Kollektivt Bruttolivs -
Garanterede bonus - bonus forsikrings
ydelser potentiale potentiale henseettelser
Primo 2020
FG 777 0 11 788
U74 mv. 441 0 0 441
1.218 0 11 1.228
Ultimo 2020
FG 779 0 19 798
U74 mv. 378 0 0 378
1.157 0 19 1176
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19. Livsforsikringshenseettelser - Gennemsnitsrente

Afkastpct. Bonusgrad
Rentegruppe 1 4% 3%
Rentegruppe 2 4% 9%
Rentegruppe 3 6% 6%
Rentegruppe 4 6% 7%
Fordeling afbruttolivsforsikringshensee ttelseme Individuelt Kollektivt Bruttolivs -
pd kontributionsgrupper Garanterede bonus - bonus forsikrings
ydelser potentiale potentiale henseettelser
Primo 2020
Rentegruppe 1 46.949 0 2.648 49.598
Rentegruppe 2 8.297 6 621 8.924
Rentegruppe 3 10.827 0 343 11170
Rentegruppe 4 18.985 0 850 19.835
Qvrige 1.218 0 676 1.893
86.276 6 5.139 91.420
Ultimo 2020
Rentegruppe 1 50.019 0 1.108 51126
Rentegruppe 2 7.994 4 504 8.502
Rentegruppe 3 10.394 0 388 10.782
Rentegruppe 4 18.634 6] 674 19.308
Qvrige 1.157 0 471 1.628
88.199 4 3.144 91.347
Mio.kr. 2020 2019
Kollektivt bonus potentiale
Omkostnings grupper 0 6]
Risikogrupper 452 665
Qvrige 19 11
471 676
Forsikrings -
meessige
Omkostnings - drifts- Omkostnings  Orrkostnings
Omkostningsresultat bidrag omkostninger  resultatikr. resultatipct
Ombkostningsgrupper i alt 359 360 -1 -0,001
Risikoresultat Risikoresultat
Risikoresultat
Risikogrupperi alt 528 0,6
Forrentning afkundemidler efter omkos thinger gennemsnitsrente 4,9 0,1
Forenstmargen er nuli alle rentegrupper 0,0 0,0
Risikomargen
Risikogruppe 1 671 115
Risikogruppe 2 19 20
Risikogruppe 3 31 31
Risikogruppe 4 60 59
@vrige 5 18
788 244
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20. Livsforsikringshenseettelser - Markedsrente

Mio.kr. 2020 2019
Livsforsikrings hens eettels er -Markedsrente primo 101.881 81.071
Forjenstmargen primo 4.826 3.023
Forsikringsmaessige hensaettelseri alt primo 106.706 84.094
Erstatningshensattelser primo 32 24
Akkumuleretveerdiregulering primo R -40
Primoregulering 0 50
R etros pektive hens aettels er primo 106.668 84.081
Andringer i dret*):
Bruttoprae mier 23.803 17.823
Tilskrivning afafkast 11.836 12.610
Forsikringsydelser 9.046 -7.036
Andringer i risikomargen 3 2
Omkostningstillee g efter tils krivning af omkos tnings bonus A77 4136
@vrige e ndringer -2.185 676
Andringeri alt** 24.234 22.587
Retros pektive henseettelser ultimo 130.902 106.668
Erstatningshensattelser ultimo 42 32
Akkumuleretveerdireguling ultimo 0 6
Forsikringsmaessige henseaettelserialtulimo 130.944 106.706
Forjenstmargen ultimo -6.645 4.826
124.299 101.881
* Andringer i &reter opgjortuden elimineringer for interne overfors ler af preemier og ydelser.
**) £ ndringer i forjenstmargen er indeholdti endringeri alt
Arets a&ndring i hensaettelser til markedsrente kontrakter fordeler sig sdledes:
Andring i retros pektive hensaettelser 24.234 22.587
A ndring i akkumuleretveerdiregulering 6 34
Andring i erstatningshens ettelser 9 8
Samlet &ndring indregnet i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) 24.238 22.562
Henseettelser til markedsrente kontrakter med og uden garanti
Hens aettels er til markeds rente kontrakter med udbetalings garanti 5.855 5.543
Hens attelser til markeds rente kontrakter uden garanti 118.444 96.338
124.299 101.881
Markedsrente kontrakter tegnet med garanti specificeres séledes: Bonus
potentiale, Bruttolivs -
Garanterede  fremtidige forsikrings -
ydelser rae mier henseettelser
Primo 2020
0% -1% 4.466 0 4.466
1% -2% 7 0 7
>2% 1.069 0 1.069
5.543 [*] 5.543
Ultimo 2020
0% -1% 5.855 6] 5.855
1% -2% 0 0 6]
>2% 0 0 9]
5.855 [*] 5.855

Forrentning af kundemidler efter omkos tninger markedsrente (i %)
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2020 2019

111

18,0
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21. Geaeld til kreditinstitutter

Mio.kr. 2020 2019
Geeld i forbindels e med repoforretninger 15.240 14.527
Sikkerhedsstillelse 8.993 6.460
Anden geeld til kreditins titutter 425 460

24.658 21.447
Heraf gaeld der forfalder efter 5 ar 0 0

22. Anden geld

Mio.kr. 2020 2019
Derivater med negativdags veerdi 22.725 16.530
Uafviklede handler 31 3.058
Skyldig pensionsafkastskat 2170 2.276
Geeld vedr. lon 141 134
Qvrig geeld 764 357

25.832 22.356

23. Kapitalgrundlag

Mio.kr. 2020 2019
Egenkapital 2.857 2.509
Ansvarlig ldnekapital 4.521 4.526
Forslaetudbytte 0 0
Indregning afSolvens Il tekniske henseettelser 6.514 6.067
Skat -1.306 41.221
Regulering vedrerende datters els kaber 576 516
Kapitalgrundlag ultimo 12.010 11.365
lkke anerkendtkapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 0 92
Anerkendt kapitalgrundlag ultimo 12.010 11.273

Ovenstdende viser opbygningen afhhv. kapitalgrundlag og detanerkendte kapitalgrundlag, der kan anvendes til atdaekke
solvenskapitalkravet

Posten "indregning af S|l tekniske hensaettelser” daekker over, atVellivi solvensmaessig sammenhang opger hensettelserne i
overensstemmelse med de gaeldende principperi Solvens ll+eguleringen. Der anvendes de samme bestestimate parametre som i
opgerelsen afde regnskabs maessige hensattelser, hvori der indgar en reekke regnskabs maessige sken. Kapitalstyring er underlagten
kapitalpolitik, hvor starrelser, sdsom solvensgrad og solvensgraenser, er s pecificeret Kapitalstyrings processen er teet knyttet il Vellivs
forretnings plan/budgetfrems krivninger, der deekker en planlaegnings periode pa tre ar. Kapitalpolitikken indeholder en kapitalplan og en
kapitalnedplan, der viser, hvilke handlinger der skal foretages, hvis solvensgraden falder. Handlingerne atheenger af solvensgraden, og skal
kun initieres, nar solvens graden falder til under en afde angivne greenser i politikken. Vellivs CRO er ansvatlig for overvdgning og
rapportering afsolvens -og kapitalgraenser. Vellivs CFO er ansvatlig for sammens aetningen afkapitalgrundlaget
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24. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Mio.kr. 2020 2019

| henhold til bekendtgerelse nr. 11. af4. januar 2019 (Bekendtgerelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og
firmapensionskasser) er der registreretaktiver til fyldestgerels e af forsikrings tagerne til deekning afforsikringsmaessige hensattelser. De
samlede hensattelser, der er dekketafregistrerede aktiver, udger 219,2 mia. kr., hvilketresulterer i en overdaekning pé 2,1%.

Registrerede aktiver*

Kapitalandele i tilknyttede selskaber 8.453 7.701
Kapitalandele i associerede selskaber 4122 3.143
Kapitalandele 407 293
Inves terings forenings andele 30.379 37119
Obligationer 51146 47.242
Bankkonti 691 6]
Derivater 269 0
Inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter 128217 101.927
l alt til de kning af forsikringsmassige hens e ttelser 223.684 197.425

*Veerdi opgjort efter §2 i "Bekendtgerelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og firmapensionskasser"

Der er stillet panteller anden sikkerhed i folgende aktiver:

Obligationer

Obligationer solgtsom led i repoforretninger indregneti balancen 15.487 14.620
Obligationer lagti sikkeheds depottil sikkerhed for forpligtels er vedrarende afvikling af finansielle

instrumenter 2.690 5.907

Likvide beholdninger
Indestdende pd deponerings konti stillettil sikkerhed for forpligtels er vedrarende afvikling af
finansielle instrumenter 2 45

Ved tilbagekgbs trans aktioner overfares ikke-kontante aktiver som sikkerhed. Nar modparten, der modtager sikkerheden, har rettil atsaelge
eller udskifte aktiverne, klassificeres aktiverne i balancen til posten 'Finansielle instrumenter, der er pantsatsom sikkerhedsstillelse’, som er
inkludereti 'Anden geeld'.

25. Eventualforpligtelser og tilsagn

Selskabethzfter solidaris k med de evrige deltagere i Forenede Gruppeliv AS (FG) for forsikrings mees sige forpligtels er vedrerende samtlige
policer, der administreres afFG.

Selskabeter friviligt momsregis treret vedrerende udvalgte grunde og bygninger.

Forpligtelser i forbindelse med igangveerende forsikrings sager overstiger ikke 17,1 mio.

Virksomheden har forpligtet sig til yderligere investeringer i alternative investeringer med etbeleb pa hejst10,9 mia. kr. (2019: 9,4 mia. kr.).
Velliver sambeskattet med danske datterselskaber og fungerer som administrationsselskab for de sambeskattede selskaber.
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26. Transaktioner med nzertstaende parter

Koncernsels kaber og Velliv har indgdet pensionsaftaler, genforsikrings kontrakter, laneaftaler samtaftaler om betaling afrenter af

regelmaessige mellemvaerender pad armslaengde basis. Afvikling afienester med tilknytiede virks omheder foretages pé en armslaengde

basis elleri henhold til principperne om omkostings daekning. Alle trans aktioner og omkostninger forbundet hermed er baseret pé

markedsvilkar.

Interne transaktioner - Velliv Foreningen (bestemmende indflydelse*):
Indtee gt -administrations aftale

Indtee gt -husleje

Indtee gt - Transitions omkostninger

Udgift-Renter pa ansvarlig lan

Udgift -Overtagelse afalternative investeringer

Interne transaktioner med Velliv IT ASS (datterselskab):
Indtee gt -administrationsaftale

Indtee gt -renter pa lan

Indtee gt -husleje

Indtee gt - viderefakturering kons ulent omkos tninger
Udgift -licens betaling

Interne transaktioner med Velliv Ejendomme A/SS (datterselskab):
Indtee gt - Viderefakturering omkostninger

Interne transaktioner med Velliv Ejendomsadministration A/S (datterselskab):

Indtee gt -administrations aftale

Tilgodehavender og geeld tl tilknyttede selskaber
Velliv IT:

Udlan tit VellivIT

Koncernmellemveerende med Velliv IT

Velliv Foreningen:
L&n hos Velliv Foreningen
Skyldige renter til Velliv Foreningen

* 00% afaktierne i Velliv AS ejes afVelliv Foreningen Fmba, Lautrupvang 10, 2750 Ballerup (cvr nr. 36741 422), hvilket betyder at Velliv

Foreningen har bestemmende indflydelse

2020

o =90

47

ON ON

76

429
54

933
2

27. Engagement med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse

2019

0

30

454
111

933

Detoplyses, atselskabetikke har hafttransaktioner med og ikke har eks poneringer mod eller sikkerhedssftillelser for
direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori dis se direkte eller indirekte besidder en kvalificeretandel, ud over

almindelige forsikrings aftaler.

/&rsrapport 2020

Page 56



28. Finansielle aktiver og forpligtelser

Dagsveerdi I Amortis eret kos tpris |
Ultimo 2020 Handel DesigneretiTilgodehavender Forpligtelseri Total
Kapitalandele 407 | | 407
Inves terings forenings andele 34.435:! ' 34.435
Obligationer 64.036! ! 64.036
Derivater 27.868 I I 27.868
Q@vrige 1.747 | | 1.747
Inves terings aktiver tilknyttet l l
markeds renteprodukter 1.952 129.135| | 131.087
Andre tilgodehavender 3.158 i i 3.158
Kontantbeholdning 4.588 ' ' 4.588
Finansielle tilgodehavender i alt 39.314 228.013! (o} 0! 267.327
Geeld til kreditins titutter 24.658 l l 24.658
Derivater 22725 : : 22725
Ansvarlig l&nekapital | 4521] 4521
Finansielle forpligtelser i alt 47.383 0 ()} 4521 51.904
Dagsveerdi [ Amortis eret kos tpris [
Ultimo 2019 Handel Designeret!Tilgodehavender Forpligtelser! Total
Kapitalandele 293! ! 293
Inves terings forenings andele 39.099i | 39.099
Obligationer 60.077: ; 60.077
Derivater 21.213 ! ! 21.213
Qvrige 1.704 | | 1.704
Inves terings aktiver tilknyttet | |
markeds renteprodukter 474 105.716! ! 106.190
Andre tilgodehavender 7.504 ! ! 7.504
Kontantbeholdning 4.454 | | 4.454
Finansielle tilgodehavender i alt 35.349 2051 86% 0 Oi 240.535
Geeld fil kreditinsfitutter 21.447 i i 21.447
Derivater 16.530 | | 16.530
Ansvarlig lanekapital ' 4526 4.526
Finansielle forpligtelser i alt 37.977 ol 0 4.526! 42.504
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29. Dagsveerdier

Veerdien afselskabets aktiver og forpligtelser indregnet| balancen til dagsvaerdi ved regns kabs arets udlab:

Ultimo 2020 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Domicilejendom 0 0 138 138
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder* 0 0 8.519 8.519
Kapitalandele i associerede virks omheder* 0 0 4122 4122
Udlan til titknyttede virks omheder 0 375 0 375
Kapitalandele 401 5 2 407
Inves terings forenings andele 24.664 0 9.771 34.435
Obligationer 57.091 5.692 1.253 64.036
Derivater 0 27.868 0 27.868
Qvrige finansielle aktiver 0 1.747 0 1.747
Inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter 113.292 2.678 15118 131.087
Finansielle tilgodehavender i alt 195.448 38.365 38.922 272.735
Derivater 0 22.725 0 22.725
Finansielle forpligtelseri alt 0 22.725 0 -22.725
*Den primare aktiviteti tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligtinvestering i ejendomme, der
veerdians ettes til dagsveerdi. Kapitalandelene indgar til den regnskabs maessige veaerdi.
Specifikation af niveau 3 undergrupper:
Ultimo 2020 Kapitalandele Obligationer @vrige Total
Domicilejendom 138 138
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.519 8.519
Kapitalandele i associerede virksomheder 4122 4122
Kreditinvesteringer 1.253 5.946 7.199
Private equity 2.313 2.313
Skov og infras truktur 1.364 1.364
Qvrige ikke opdelt 2 147 149
Inves terings aktiver tilknytet markeds renteprodukter 5.002 4 10112 15.118
Total niveau 3 17.644 1.257 20.021 38.922
Afstemning fra primo til ultimo 2020 af aktiver og forpligtelser i niveau
Kapitalandele i Kapitalandele i
tilknyttede associerede Kredit-
Domicilejendom virksomheder  virksomheder investering Private equity
Dagsveerdi primo 122 8.068 2.825 10.083 2.667
Overfors ler til og fra andre niveauer
Indtee gter fra tillknyttede virksomheder 512
Indteegter fra associerede virksomheder 261
Kursreguleringer i total indkomst
Kursreguleringer i resultatopgerelsen 2 639 177
Kgb, salg og afvikling 18 61 1.036 -2.245 177
Dagsvardi ultimo 138 8.519 4122 7199 2.313
Skov og Qvrige ikke  Markedsrente-
infras truktur opdelt produkter Total
Dagsveerdi primo 1.474 187 12.527 37.953
Overfors ler il og fra andre niveauer (o]
Indte gter fra kapitalandele i tillknyttede virks omheder 512
Indte gter fra kapitalandele i associerede virksomheder 261
Kursreguleringer indregneti total indkomst (0]
Kursreguleringer 224 9 990 -2.041
Kgb, salg og afvikling 115 29 3.581 2.238
Dagsvardi ultimo 1.364 149 15118 38.922
Arsrapport 2020 Page 58



29. Dagsvaerdier

Ultimo 2019 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Domicilejendom 0 0 122 122
Kapitalandele i tilknyttede virks omheder* 0 0 8.068 8.068
Kapitalandele i associerede virksomheder* 0 0 2.825 2.825
Udlan til tilknyttede virks omheder 0 343 0 343
Kapitalandele 291 0 2 293
Inves terings forenings andele 24.691 0 14.408 39.099
Obligationer 54.997 5.081 0 60.077
Derivater 0 21.213 0 21.213
Qvrige finansielle aktiver 0 1.704 0 1.704
Inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter 92.355 1.308 12.527 106.190
Finansielle tilgodehavender i alt 172.334 29.649 37.953 239.935
Derivater 0 -16.530 0 -16.530
Finansielle forpligtelser i alt 0 416.530 0 “6.530
* Den primare aktiviteti tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligtinvestering i ejendomme, der
verdians settes til dagsveerdi. Kapitalandelene indgar til den regnskabs maessige veerdi.
S pecifikation af niveau 3 undergrupper:
Ultimo 2019 Kapitalandele Obligationer Qvrige Total
Domicilejendom 122 122
Kapitalandele i tilknyttede virks omheder 8.068 8.068
Kapitalandele i associerede virksomheder 2.825 2.825
Kreditinvesteringer 10.083 10.083
Private equity 2.667 2.667
Skov og infras truktur 1.474 1.474
Qvrige ikke opdelt 2 185 187
Inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter 5.078 979 6.469 12.527
Total niveau 3 15.974 979 21.000 37.953
Afstemning fra primo til ultimo 2019 af aktiver og forpligtelser i niveau 3
Kapitalandelei Kapitalandelei
tilknyttede associerede Kredit-

Domicilejendom virksomheder  virksomheder investering Private equity
Dagsveerdi primo 96 7.266 2.609 9.529 2.255
Overfors ler il og fra andre niveauer 1.336 64
Indtze gter fra tillknyttede virks omheder 710
Indtee gter fra associerede virksomheder 389
Kursreguleringeri total indkomst 17
Kursreguleringeri resultatopgerels en 9 144 60
Keb, salg og afvikling 92 174 926 288
Dagsvardi ultimo 122 8.068 2.825 10.083 2.667

Skov og @vrige ikke  Markedsrente-
infrastruktur opdelt produkter Total

Dagsveerdi primo 1.474 393 11.989 35.612
Overfors ler til og fra andre niveauer 11 2 339 1.752
Indte gter fra kapitalandele i tillknyttede virks omheder 322 1.032
Indte gter fra kapitalandele i associerede virksomheder 181 570
Kursreguleringer indregneti total indkomst 17
Kursreguleringer 52 9 291 566
Keb, salg og afvikling 63 217 597 -41.597
Dagsvardi ultimo 1.474 187 12.527 37.953
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29. Dagsvaerdier

Oplysninger om vaesentlige vaerdians ttelsteknikker og input (niveau 2 og 3)

Gruppe Vardians e ttelsesteknik Input

Domicilejendom DCF-metoden Forventede cash flows,
diskonteringsrente 2020 var 5,8 %
(2019: 6,03%)

Kapitalandele i tilknyttede virks omheder DCF-metoden og afkastmetoden Gennemsnitlig forrentningssats
2020var5,3% (2019: 5,7%)

Kapitalandele i associerede virksomheder DCF-metoden og afkastmetoden Gennemsnitlig forrentningssats
2020 var5,4% (2019:5,7%)

Udlan til titknyttede virksomheder Kontraktsgrundlag Kontraktsgrundlag
Kreditinvesteringer NetAssetValue + Independent NAV i henhold il fonds forvaltere
Price Verification samtindividuelle prisverifikationer

ved anvendelse af multipler eller
andre anerkendte metoder

Private equity NetAssetValue + Independent NAV i henhold il fonds forvaltere
Price Verification samtindividuelle prisverifikationer
ved anvendelse afmultipler eller
andre anerkendte metoder

Skov og infras truktur DCF eller lignende metode samt Materiale fra uathaengige valuarer
uvathaengige valuarer samtindividuelle prisverifikationer
afhaengig afinvesterings type, ex.
hestplaner, feldnings afgifter m.v.
Derivater Anerkendte prissaetnings modeller Rentekurver og volatiliteter
afhaengig afinstrumenttype

Inves terings aktiver tilknyttet markeds renteprodukter De enkelte aktivgrupper
verdians aettes i henhold til
ovenstiende

For en naermere beskrivels e af de anvendte veerdians aettels es teknikker og input henvis es til anvendtregnskabs praksis.

12020 er der indregnet urealiserede veerdireguleringer pd 2.670 mio kr. (2019: 616 mio kr.) relaterettil finansielle
instrumenter baseret pd ikke observerbar inputi linjen "Kursreguleringer”.

Klassificering er foretagetunder hensyntagen til kriterierne anfert nedenfor:

Noterede priser, Niveau 1: Officielle kurser (ikke+egulerede kurser pd etaktivt marked for identis ke aktiver eller forpligtelser,
som virksomheden har adgang til pd malingstids punktet).

Observerbare input, Niveau 2: Observerbare inputfor aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (dvs. som kurser) eller indirekte
(dvs. afledtafkurser), som ikke indgar i niveau 1.

Ikke-obs erverbare input, Niveau 3: Input til maling afaktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret pa obs erverbare
markedsdata (ikke-observerbare input).

Bestemmelse afniveau og mulige overfers ler sker pa grundlag af pris oplys ninger opnaetfra en tredjepart For de resterende
finansielle aktiver bestemmes niveau og eventuelt overfars ler pd grundlag afden aktuelle vurdering en gang hvertkvartal. Der
foretages kvartalsvisten stikprevekontrol af niveau-inddelingen i henhold til 4-gjne princippet Selskabets Valuation Board
forholder sig til niveau-inddelingen og de individuelle pris verifikationer pé lebende basis.For yderligere information henvises
til afs nittetom alternative investeringer i Anvendtregnskabs praksis.

Sterste risiko for maling affinansielle aktiver vedrarer aktiver under niveau 3, da der ikke er observerbare markedsdata for
denne kategori. Mitigering afdenne risiko er beskreveti note 33 'Risikoinformation'i afs nittet 'Finansielle risici'.
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30. Felsomhedsoplysninger

Haendelse Pavirkning pa
egenkapitalen

Dedelighed (+10%) 0
Dadelighed (410%) 24
Invaliditet (+10%) 27
Rentestigning pa 50bp 5
Rentefald 50bp -
Aktiekursfald p& 12 pct 1
Ejendomsfald pa 8 pct 8

Fels omheds oplys ningerne males ved den modellerede PA effekti DKK i en ALM-model. Modellen modellerer fals omheden i
balancen ved forskellige niveauer afaktie- rente-og biometriske stress. Stressene antages atveere uathaengige hvilketkan
anses som en konservativantagelse, da der dermed ikke er nogen gevinstfra diversifikation. Hvertstress er dermed udfert
enkeltvis og resultatet pd egenkapitalen er efter modregning i bonus potentialer eller risikores erver.

31. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2020 -
gennemsnitsrenteprodukter

Afkast for skat

Primo Ultimo pr. &r i procent
1. Grunde og bygninger 10.844 12.594 7,0%
2.1 Noterede kapitalandele 8.222 7.839 81%
2.2 Unoterede kapitalandele 5.276 3.840 5,0%
2. Kapitalandele i alt 13.498 11.679 3,2%
3.1 Stats-og realkreditobligationer 46.896 49.840 1,5%
3.2 Indeks obligationer 4130 3.928 0,9%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 19.703 16.885 0,2%
3.4 Udlan m.v. 454 429 21%
3. Obligationer og udlan i alt 71184 71.083 1,0%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder
5. @vrige investeringsaktiver 2.738 2.650 1,5%
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoze ndringen af
aktiver og forpligtelse 1.426 1.833

Specifikationen er udarbejdeti henhold til regnskabsbekendtgerelsen 8§ 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbartsammenholdes med belgb i balancen. Inves teringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter
karakteren afde pdgaeldende underliggende aktiver.
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32. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2020 - markedsrenteprodukter

Afkast for skat

Primo Ultimo pr. &r i procent
1. Grunde og bygninger 5.067 4.889 41%
2.1 Noterede kapitalandele 68.053 76154 8,7%
2.2 Unoterede kapitalandele 7.755 9.542 -3,6%
2. Kapitalandele i alt 75.808 85.696 7,3%
3.1 Stats-og realkreditobligationer 6.780 10.940 17,9%
3.2 Indeks obligationer
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 11170 20.536 1,2%
3.4 Udlan m.v.
3. Obligationer og udlan i alt 17.950 31.476 6,9%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder
5. @vrige investeringsaktiver 3.903 5.201 1,7%
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettose ndringen af
aktiver og forpligtelse 55 517

Specifikationen er udarbejdeti henhold til regnskabs bekendtgerelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbartsammenholdes med belgb i balancen. Inves teringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter
karakteren afde padgealdende underliggende aktiver.

Afkasti procent af risiko -markedsrenteprodukter

Pct. af

Ar til pension gennems nitlige Afkasti pct.

hensattelser
30 &r (alder 35 &r) 1,19% 9,74% 4,30
15 &r (alder 50 &r) 3,78% 9,58% 410
5 ar (alder 60 &r) 2,67% 7,36% 2,90
5 &r efter (alder 70 &r) 0,18% 4,55% 1,80
Ikke liveyklus 5,46% 9,94% 410

33. Risikoinformation

Velliv er gennem sine forretningsomréder eksponeret for en raekke risici, som handteres i Vellivs risikostyringssystem
og interne kontrolsystem.

| Velliv er risikostyring en integreret del af forretningen og Velliv underbygger en sund risikokultur ved hjzelp af tydelig
fordeling af roller og ansvar i organisationen samt ved at have en gennemsigtig og forstaelig ledelsesstruktur.

Risikostyringssystemet reguleres overordnet af selskabets risikostyringsstrategi, risikostyringspolitik og graenser for
risikotagning. Risikostyring udferes via risiko- og kapitalforvaltningsprocesser, og der rapporteres lebende herom til
ledelsen, Finanstilsynet og offentligheden.

Velliv har en konsekvent og sammenhangende risiko- og kapitalstyringsproces, som inkluderer aktiviteter til identifi-
kation, maling, overvagning, styring og rapportering af risici sdvel som vurdering af konsekvenser for kapitalgrundla-
get.

Risikostyringssystemet indeholder det interne kontrolsystem, der omfatter principper for kontrolmiljeet, som forret-
ningen opererer i. For at underbygge et effektivt kontrolmiljg, tilstraeber Velliv en klar og gennemskuelig organisati-
onsstruktur, opererer med betryggende funktionsadskillelse i alle dele af organisationen og anvender et 4-gjne prin-
cip til forebyggelse af interessekonflikter og sikring af kvalitet.
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Vasentlige risici
Velliv er eksponeret for overordnede risici, der omfatter finansielle, forsikringsmaessige, strategiske, operationelle og
compliance risici. Undergrupperinger af disse risici kan ses i det nedenstdende diagram, og er beskrevet herunder.

Finansiellerisici For&knr;gir:?aesgge Strategiske risici Operationelle risici Compliancerisici

Biometriske risici Konkurrence-

7] Markadsrisicl inkl. SUL risici meessige risici
B ———

Risicivedr. T
| Kreditrisici genkab, fripolice ml:;rseigzr}?:m
og omkostninger

e

“— Likviditetsrisici

Finansielle risici
De Finansielle risici styres af "Politik for investeringsomradet” som godkendes af bestyrelsen. Politikken suppleres af
retningslinjer og procedurer, som daekker forskellige aspekter af markedsrisikostyringen.

Markedsrisici

Markedsrisici defineres som falsomheden af aktivernes eller passivernes markedsveerdi med hensyn til zendringer i
niveau eller volatilitet af markedspriser, renter og andre relevante risikofaktorer. Markedsrisici kan underinddeles i
kategorierne aktierisiko, kreditspaendsrisiko, koncentrationsrisiko, renterisiko, ejendomsrisiko og valutakursrisiko.

| Velliv stammer markedstisici fra gennemsnitsrenteprodukter, Syge-ulykkesforsikring, Liv Il (livrenter under udbeta-
ling uden ret til bonus) samt de markedsrenteprodukter, hvor kunderne har en tilknyttet garanti. Velliv beerer det gko-
nomiske ansvar for, at disse garantier kan opfyldes. Det bemazerkes, at Velliv med udgangen af 2020 har besluttet at
lukke for nytegning i markedsrenteprodukter med garanti. Derudover genererer produkterne (b&dde med og uden
garanti) et forventet fremtidigt overskud, som inkluderes i Solvens |I-balancen. Derudover bidrager investering af
egenkapitalen og ansvarlige l&n ogsa til markedsrisici.

Malingen og styringen af markedsrisici i Velliv udferes ved at anvende flere supplerende metoder. Disse omfatter ek-
sponeringsmalinger af aktiver imod placeringsgranser, falsomhed og stresstest af aktiver og passiver imod granser
samt Solvens Il-stresstest.

Kreditrisici

Kreditrisiko defineres som risiko for tab pa grund af misligholdelser fra modparter og debitorer, og naevnes ofte mod-
partsrisiko. Modparter omfatter bl.a. genforsikringsmodparter, derivatmodparter, securitiseringer samt udestdender
fra simple debitorer.

Velliv har kreditrisici i form af sine kontantbeholdninger i pengeinstitutter og som felge af indgaede derivatkontrakter
med finansielle modparter. Langt sterstedelen af derivatkontrakter handles dog under aftaler, som sikrer gensidig
sikkerhedsstillelse. Dermed er den effektive kreditrisiko fra derivatkontrakter begraenset.

Vellivs kreditrisiko monitoreres pa daglig basis og stress-testes. Derudover opgeres markedsvaerdien af Vellivs kredit-
eksponering pa daglig basis. Vellivs bestyrelse har fastsat rammer for eksponeringen mod de enkelte modparter, som
kontrolleres dagligt. For at begraense kreditrisikoen har Velliv udvalgt fa store velrenommerede internationale banker
med hgj kreditveerdighed som modparter.

Likviditetsricisi
Likviditetsrisiko defineres som risikoen for ikke at kunne opfylde likviditetsforpligtelser ved forfald eller kun at kunne

opfylde forpligtelser ved en meromkostning.

Likviditetsrisiko opstar bade pa grund af investeringsaktivers manglende likviditet (markedslikviditetsrisiko) og pa
grund af eendrede pengestremme for forpligtelserne som et resultat af eendrede skadeskrav, udleb og genkab
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(finansieringslikviditetsrisiko). Likviditetsrisiko kan ogsa opstd som felge af betalinger, der pavirker likviditetsbehovet
pé kort sigt.

Likviditetsrisikoen for de enkelte portefgljer begraenses ved fastsaettelse af rammer for fordelingen af investeringska-
pitalen pa likvide og mindre likvide aktivklasser samt aktivernes gennemsnitlige likviditetsscore.

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsmaessige risici defineres som risiko for tab eller en negativ eendring i veerdien af de forsikringsmaessige
henszettelser. £ndringen i vaerdien af de forsikringsmaessige hensaettelser kan veere resultatet af en eendring i niveau,
tendens eller volatilitet i levetidsantagelserne, dedeligheds-, invaliditets- og genkabshyppighed eller hyppighed i
overgang til fripolice. £ndringen i vaerdien kan ogsa vaere et resultat af aendringer i omkostninger.

Forsikringsrisici opdeles i biometriske risici og ikke-biometriske risici. Biometriske risici bestdr af dedeligheds-, leve-
tids- og invaliditetsrisici. De biometriske risici monitoreres gennem det ménedlige risikoresultat, s& der kan sattes ind
overfor usaedvanlige udsving eller begyndende trends.

De ikke-biometriske risici omfatter risici fra kundeadfeerd, omkostningsrisici og katastroferisici. De ikke-biometriske
risici overvdges ved monitorering af flytninger af reserve til og fra andre selskaber, arlige opdateringer af forventnin-
ger til genkebs- og fripoliceadfeerd med opgerelse af skonomiske konsekvenser samt méanedlig monitorering af om-
kostninger ved opgerelse af de faktiske omkostningsudgifter.

Velliv anvender en partiel intern model for beregning af solvenskapitalkravet for levetidsrisiko. Formalet med den par-
tielle interne model er at opna et levetidsstad, som bedre end standardmodellen fanger den risiko for levetidsforbed-
ringer, der karakteriserer Vellivs kundebestand. Det beregnede stad til levetidsrisikoen er kalibreret til sikkerhedsni-
veauet under Solvens Il svarende til en 200-3arsbegivenhed.

Strategiske risici

Strategisk risiko er defineret som langsigtede konsekvenser forbundet med den udvalgte forretningsstrategi - f.eks.
produkter, Strategisk risiko er defineret som langsigtede konsekvenser forbundet med den udvalgte forretningsstra-
tegi - f.eks. produkter, kundesegmenter, markeder, salgskanaler og tekniske platforme. Disse konsekvenser kan opsta
pa grund af forkert udfaerelse af beslutninger eller mangel pd modtagelighed over for endringer i branchen.

Forretningsmaessig risiko er defineret som risikoen, der er forbundet med usikkerhed i forretningsforhold - f.eks.
markedsekonomisk milje, kundeadfzaerd og teknologisk udvikling samt finansiel indflydelse pd omdemmerisiko.

Konkurrencemaessige risici er forbundet med at opretholde et konkurrencedygtigt omkostningsniveau og produktud-
bud samt at kunne tilbyde relevante digitale lgsninger.

Strategiske risici afoedes gennem handlinger sd som jeevnligt at overvage salg, omkostninger og risikoresultater samt
at analysere kilder til overskud.

Operationelle risici

Ved operationelle risici forstas risikoen for direkte eller indirekte tab som falge af utilstraekkelige eller fejlslagne pro-
cesser, personer, systemer eller udefrakommende handelser. | relation til kapitalkrav omfatter operationelle risici til-
lige juridiske risici og compliancerisici. Compliancerisiko er risikoen for, at Velliv ikke efterlever lovgivning, interne
regler og anerkendte normer og standarder.

Operationelle risici er iboende i alle organisationens aktiviteter og i al interaktion med eksterne samarbejdspartnere.
Identifikation og handtering af operationelle risici er en daglig aktivitet for forretningen i Velliv og er en pro-aktiv di-
sciplin, som forudseetter traening og opmaerksomhed pa risici fra alle medarbejdere pa tveers af selskabet:

e Hzaendelser og sikkerhedsbrister handteres straks for at minimere skadevirkninger heraf. Det sikres, at opstaede
handelser har passende handterende handlinger tilknyttet de opstdede haendelser, og alle haendelser registreres
og monitoreres i et samlet register

e Forretningens operationelle risici og tilherende kontroller vurderes arligt gennem en proces for selv-evaluering af
risici og kontroller (SERK). Processen er designet til at age opmarksomheden pé operationelle risici i forretningens
aktiviteter, herunder tilknyttede kontroller og risikohandterende aktiviteter
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e Alle vaesentlige forandringer i Velliv hdndteres pa en ensartet og disciplineret made i selskabets proces for hdndte-
ring af veesentlige forandringer. Processen anvendes ved nye eller vaesentligt eendrede produkter, services, marke-
der, processer, it-systemer og store @&ndringer i aktiviteter eller i organisationen.

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

Compliance risici

Compliance risiko er defineret ved risikoen for, at Velliv ikke overholder interne regler, ekstern lovgivning og alment
anerkendte normer og standarder. Compliance risici identificeres gennem processer i det interne kontrolsystem og
gennem yderligere compliancemaessig overvagning af udvikling i kommende lovgivning, tilsynsudmeldinger, revisi-
onsanbefalinger samt forretningens efterlevelse af lovgivning og interne regler.

Compliancefunktionen, placeret i anden forsvarslinje, sikrer at:

e Selskabet udarbejder og vedligeholder effektive og tilstraekkelige styringsdokumenter

e Selskabet har effektive processer til hdndtering af compliancerisici - herunder at forretningen har processer, der
effektivt understotter:

e overvagning af kommende ny og &ndret lovgivning
e vurdering af lovgivningens betydning for forretningen
o tilpasning af forretningens aktiviteter til den nye/aendrede lovgivning

e P4 relevante lovomrader, som regulerer Vellivs forretning, foretager compliancefunktionen med jeevne mellemrum
vafhaengige vurderinger af overholdelse af love og regler

Solvens Il position

Velliv har lebende overvaget og rapporteret pa udviklingen i selskabets solvenskapitalkrav i 2020, herunder de risici
som fremgar af beregningen af selskabets solvenskapitalkrav.

34. Opgoerelse af realiseret resultat og principper for fordeling heraf

Arets realiserede resultattil fordeling efter lovom finansiel virksomhed udgjorde 41.165 mio.kr. (2019: 770 mio.kr.) , som
er fordeltmed 4.203 mio.kr. (2019: 1.126 mio.kr.) til hens zettelserne og 37 mio.kr. (2019: 356 mio.kr.) til egenkapitalen.
Selskabets overskuds politik er -i overensstemmelse med kontributions bekendtgerelsen og vejledning om
markedsdiciplin ~anmeldttil Finanstilsynet Arets resultatfor skat bestdr afinvesteringsatkastetafde til egenkapitalen
allokerede aktiver, resultatafsyge-og ulykkesforsikring, resultatafLivlll, resultataf Forenede Gruppeliv, markedsrente
samten risikoforrentning afrentegrupperne, en andel afrisikoresultatetsamtomkostningsresultatet
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35. Femarsoversigt

Hovedtal (DKKm)

Resultatopgerelse

Bruttoprae mier 27.059 20.952 20.025 18.874 15.580
Investerings afskastefter pensionsafkastskat 14128 19.432 2.379 8.965 7.868
Udbetalte ydelser 415.017 413.413 414.287 412.700 412.380
Andring i livs forsikrings hens e ttels er 22.344 23111 2.072 412.951 6.310
Andring i forjenstmargen 1.819 -1.803 462 679 2.798
Andring i overskudskapital 819 665 348 137 -
Forsikringsmaessige drifsomkostinger fe.r., i alt =727 -710 634 -608 620
Resultataf genforsikring 27 103 47 44 54
Overfortinvesteringsafkast 8 -30 51 8 83
Forsikringsteknisk resultat 496 755 770 728 1.203
Forsikringsteknisk resultatafsyge-og ulykkesforsikring 107 21 40 16 10
Egenkapitalens investeringsafkast -61 -37 67 57 18
Andre indtee gter og omkostninger 112 <140 110 7 6
Resultat for skat 429 599 633 694 1.238
Skat 82 68 147 167 287
Arets resultat 348 531 486 527 951
Balance

Hens e ttelser til forsikrings - og inves terings kontrakter, i alt 223.314 199.286 174.420 172.933 159.357
Kollektivt Bonus potentiale 3.144 5139 6.386 8.169 9.211
Egenkapitali alt 2.857 2.509 4701 4.615 4.688
Aktiver i alt 282.642 254134 216.548 224.079 227.045
Nogletali pct.

Afkastprocentrelateret til gennems nitrenteprodukter (1) 4,8 9,2 0,3 3,7 5,9
Afkas tprocent relateret til markeds renteprodukter (2) 10,8 16,8 -4,0 10,2 6,1
Risikoklasse pd afkastrelaterete til markeds renteprodukter (3) 5,25 4,25 4,25 4,25 4,50
Omkostnings procentafhens ettelser (4) 0,34 0,38 0,36 0,37 0,40
Omkostninger pr. forsikreti kr. (5) 1.352 1.309 1.159 1.140 1193
Egenkapitalforrentning efter skat (6) 13,0 13,7 10,6 11,7 13,7
Forrentning af overskudskapital, der tildeles afkastsom egenkapital 5 5 4 3 -

Nagletal er opgjorti henhold til Bekendtgerels e om finansielle rapporter for forsikrings s elskaber og tveergdende pensionskasser

bilag 8 og 9.
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Ledelseshverv

Bestyrelse

Pa tidspunktet for godkendelse af arsrapporten havde medlemmerne i selskabets bestyrelse felgende bestyrelses- og
direktionsposter i andre selskaber.

/&rsrapport 2020

Anne Broeng, Formand

Hverv

Naestformand

Bestyrelsesmedlem og formand for
revisionsudvalget
Bestyrelsesmedlem og formand
for revisionsudvalget
Bestyrelsesmedlem og formand for
revisionsudvalget
Bestyrelsesmedlem og formand for
revisionsudvalget
Bestyrelsesmedlem og medlem af
risikoudvalg

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand

Peter Gaemelke, naestformand
Hverv

Formand

Formand

Formand

Formand

Formand

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Lene Klejs Stuhr
Hverv

Direkter
Formand

Selskab
Bruhn Holding ApS
VKR Holding A/S, Velux A/S

NNIT A/S
Aquaporin A/S
Sleep Cycle AB

ATP, Lenmodtagernes Garantifond og
Arbejdsmarkedets Fond for Udstatione-
rede og Seniorpension

Investeringsfonden for Udviklingslande
(IFU) og Investeringsfonden for @stlan-
dene

Rodinia ApS

Asta og Jul P. Justesens Fond

Selskab

Levenholm Fonden

NGF Nature Energy Biogas A/S

NGF Denmark Holding ApS

NGF General Partner ApS

Velliv Foreningen F.M.B.A

Gl. Estrup Herregdrdsmuseum

Askov Hgjskole

Godsejer Preben Schall Holbergs Fond
til vedligeholdelse af Hagenskov Slot og
Gods

Feellesfonden mellem Seren Chr.
Serensen og hustrus Mindefond og
Foreningen af Jyske Landboforeninger

Selskab
Agilent Technologies Denmark ApS
Dako Denmark A/S
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Karsten Sivebaek Knudsen

Hverv

Formand

Formand
Naestformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Direktor
Direkter
Direkter
Direkter
Direkter
Direkter
Direkter
Direktor
Direktor
Direktor
Direktor

Kent Petersen
Hverv
Formand
Formand
Naestformand

Leif Flemming Larsen

Hverv

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Naestformand
Formand

Selskab

Veaekst-Invest Nordjylland A/S
Polaris IV Invest Fonden
Nordsgenheden

A/S Motortramp

Obel-LFI Ejendomme A/S
Dampskibsselskabet Norden A/S

Skovselskabet af 13. december 2017 A/S

Aktieselskabet Dampskibsselskabet

Orient's Fond

Polaris Private Equity IV K/S
CIV af December 2014 K/S
Saga | GP ApS

Saga Il GP ApS

Saga lll GP ApS

Saga IV GP ApS

Saga V GP ApS

Saga VI GP ApS

Saga VIl GP ApS

Saga VIII GP ApS

Saga VIl - USD PD AIV K/S
Saga VIl - EUR K/S

Saga VIl - USD K/S

Selskab

Finansforbundet
Naestved Autocenter A/S
Velliv Foreningen F.M.B.A

Selskab

Eseebase A/S

Eseebase Holding ApS

Jyske Banks Almennyttige Fond
Jyske Banks Almennyttige Fonds
Holdingselskab A/S

Sparekassen Kronjylland

Fonden Silkeborg Svemmecenter
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Maiken Batker Lorensen

Hverv Selskab

Formand Palsgaard Fondet

Fuldt ansvarlig deltager Begegarden v/Maiken Lorensen
Bestyrelsesmedlem INSERO A/S

Mogens Edvard Pedersen

Hverv Selskab

Formand Konsulent- & Kundechefforeningen i
Velliv

Bestyrelsesmedlem og Assurander Kredsen, Finansforbundet

okonomiansvarlig

Tommy QDsterberg
Hverv Selskab
Ingen Ingen

Anne Marie Nielsen
Hverv Selskab

Ingen Ingen

Per Lyngh Serensen
Hverv Selskab
Ingen Ingen
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Direktion

Bestyrelsen har godkendt felgende ledelseshverv for personer ansat af bestyrelsen:

Direktion:

Steen Michael Erichsen

Hverv
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Indehaver

Gitte Minet Aggerholm

Hverv

Formand

Formand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Morten Moller
Hverv
Bestyrelsesmedlem

Anders Stensbgl Christiansen

Hverv

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Charlotte Markussen

Hverv
Ingen

Jesper Dan Jespersen

Hverv
Indehaver
Bestyrelsesmedlem

/&rsrapport 2020

Administrerende direktor

Selskab

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S

Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
ED A/S

Fritidsaktivitet - skovbrug i Sverige

CFO

Selskab

Velliv IT A/S

Velliv Ejendomsadministration A/S
Administrationsaktieselskabet Forenede Gruppeliv
Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S

Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Forsikringsorganisationernes Fallessekretariat F.M.B.A
Forsikring & Pension

CCO
Selskab
VellivIT A/S

ClO

Selskab

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 P/S
Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Ejendomsadministration A/S

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Ansvarshavende aktuar:
Selskab
Ingen

Intern revisor

Selskab

Jesper Dan Advisory Services v/Jesper Dan Jespersen
Danske Andelskassers Bank A/S
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