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De mest tilfredse kunder

| Aalunds Firmapension Barometer for 2021 ligger Velliv nummer et i pensionsbranchen pa bade
tilfredshed, anbefalingsgrad og image. Undersggelsen viser saledes, at vi har:
o de mest tilfredse firmakunder
o flest firmakunder der vil anbefale deres eget pensionsselskab
e de kunder, der er mest tilfredse med radgivningen — hvilket ogsa er den parameter, der
fremhaeves som mest afggrende for kundetilfredsheden.

Gode rad vandt
Danish Digital Awards

Arets pensionsselskab 2021:

“Velliv er karet til arets pensionssel-
skab i 2018, 2020 og 2021. Det er en
kempe glaede for Velliv, at kunderne
har overtaget deres eget pensionssel-
skab. Det betyder, at selskabets over-
skud og veerdiskabelse fuldt ud tilhgrer
kunderne. Med tre kilder til afkast ba-
seret pad konkurrencedygtige afkast, en
attraktiv rente pa DinKapital og kon-
tant bonus fra Velliv Foreningen tjener
vi kunderne bedst. Det er dette ar-
bejde, som Velliv i dag heaedres for. Og
det g@r mig stolt pd kundernes og sel-
skabets vegne”
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Vi har som malsatning, at vores investeringer skal skabe det bedst
mulige afkast til dig. Samtidig skal vores kunder have tillid til, at de-
res opsparing investeres under hensyntagen til blandt andet menne-
skerettigheder, klima og milj@, antikorruption og -bestikkelse samt
god selskabsledelse. Vi tror pa, at virksomheder og investorer, som
udviser ansvarlighed og ordentlig opfgrsel, har en bedre forudsat-
ning for at skabe gode afkast pa sigt.

o

Investering af dine frie midler

r

Unik vaerdiposition - 3 kilder til afkast

Kunder med VakstPension Aktiv, mel-
lem risiko og mere end 15 ar til pen-
sion har gennem de seneste fem ar re-
aliseret et afkast pa 55,2 %, mens kun-
der med VaekstPension Index har op-
naet et afkast pa 51,3 %. For begge
produkter er dette et afkast i marke-
dets bedste halvdel.
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Grundlaget for at kunne skabe en mer-
veerdi til kunderne, udover markedsaf-
kastet og bonusordningen fra Velliv
Foreningen, kommer fra DinKapital.
Kunderne stiller igennem DinKapital
en efterstillet ansvarlig kapital til ra-
dighed for Velliv pa en del af deres op-
sparing, og som belgnning herfor, har
kunderne opnaet et afkast pa 4-5 %.

@

| maj 2021 udbetalte Velliv Forenin-
gen en kontant bonus til alle med-
lemmer, som bestar af alle 380.000
kunder i Velliv. Samlet set er der be-
vilget 1,1 mia. kr. i bonus de seneste
fire ar. Det svarer til, at en kunde
med en opsparing pa 1 mio. kr. har
modtaget en samlet bonus pa ca.
7.100 kr. over de seneste fire ar.
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Nogletal

Rekordar igen — 22% vaekst i bruttopraemierne
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Ledelsesberetning

Vasentlige begivenheder i aret
Corona-pandemiens bglger praegede fortsat danskernes daglig-
dag i 2021. Savel forventningen om, at vaccinernes udrulning
ville sende corona-pandemien i baggrunden, som massive fi-
nanspolitiske og pengepolitiske tiltag bidrog samtidig til en
fremadstormende udvikling pa de finansielle markeder i hoved-
parten af aret. Velliv har gennem aret sikret kunderne solide
markedsafkast, ligesom Velliv har bistaet de kunder, som i kgl-
vandet pa pandemiens fglger, har haft brug for hjzelp. For Velliv
er det vores fornemmeste opgave som kundeejet pensionssel-
skab at give vores kunder mere ud af livet - bade gkonomisk og
menneskeligt.

Solidt resultat og rekordstor stigning i indbetalingerne

Arets resultat efter skat udgjorde 448 mio. kr. svarende til en
stigning pa 29 % i forhold til 2020. Velliv opnaede en rekordstor
tilgang af nye kunder i aret og formaede samtidig at sikre mar-
kedets hgjeste kundetilfredshed blandt de eksisterende kunder.
Det ledte til en betydelig stigning i kundernes indbetalinger,
som i 2021 steg 22 % i forhold til aret fgr. Det staerke kunde-
ejerskab, Vellivs tre kilder til afkast og det store fokus pa den
personlige radgivning adskiller Velliv fra konkurrenterne og er
et steerkt vaerditilbud til bade nye og eksisterende kunder. Vel-
livkunne dermed i 2021 fortsaette sin vaekstrejse som selvstaen-
digt, kundeejet selskab.

Endnu et ar med hgje afkast

Velliv sikrede igen i 2021 sine kunder et paent afkast pa deres
pensionsopsparing. Det skete i et marked, hvor bevaegelserne
gennem 2021 ledte til afkast for aret i den hgje ende af, hvad
der kan forventes som langsigtet afkast. Afkastet for kunder
med VaekstPension Aktiv med mere end 15 ar til pension og
mellem risiko udgjorde 14,4 % ved arets afslutning. Til sammen-
ligning udgjorde afkastet i VaekstPension Index 14,1 %. Vaekst-
Pension Aftryk, Vellivs produkt med baeredygtige karakteristika,
fyldte et ar i maj 2021. Produktet leverede et afkast i 2021 pa
14,8 %, hvilket er i omegnen af de gvrige markedsrenteproduk-
ters afkast, jf. figur 1. Dermed ligger VaekstPension fortsat paent
i markedet pa bade mellem og lang sigt.

Figur 1 — Afkast i VaekstPension, mellem risiko, mere end 15 ar til

pension, 2021

VakstPension Aktiv

14,4 %
VaekstPension Index 14.1 %
VakstPension Aftryk 14.8 %

Corona-pandemien har trukket veksler pa danskernes mentale
sundhed

Velliv bidrager pa sundhedsomradet til at give kunderne mere
ud af livet ved at tage hand om den enkelte kunde, hvis
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vedkommende bliver ramt af sygdom og ved at hjalpe kun-
derne til et langt og sundt liv gennem sundhedsfremme og -fo-
rebyggelse. Vi arbejder dermed med sundhed pa flere mader.

Velliv har ogsa gennem 2021 taget hand om kunder, som ram-
mes af sygdom. Velliv modtog gennem aret flere skadesanmel-
delser pa det psykiske omrade end i tidligere ar. Dermed star
det klart, at corona-pandemien, og den usikkerhed den forarsa-
gede i dagligdagen, har trukket veksler pa danskernes mentale
sundhed. Ligesom ved andre typer sygdom har Velliv staet klar
med tilbud om en tidlig indsats ved sygemeldinger samt med
bistand til den langtidssygemeldte for at hjalpe pa vejen til-
bage til arbejdsmarkedet. Hjalpen ydes bade af Vellivs egne
stresscoaches, sygeplejersker og socialradgivere og i samar-
bejde med eksterne partnere.

Herudover arbejdede Vellivi 2021 ogsa med sundhedsforebyg-
gelse af bl.a. stress og kroniske sygdomme. Det gjorde vi ved
fortsat at tilbyde koncepter og radgivning, der skal forbedre
sundhed og trivsel pa arbejdspladserne. | tillzeg til de igangsatte
sundhedsfremmende initiativer for vores kunder, blev der i
2021 ogsa udviklet nye initiativer med fokus pa at dele viden
om mental og fysisk sundhed til en bredere modtagerkreds,
herunder podcasts samt konferencer om sundhed.

Velliv arets pensionsselskab for 3. gang pa fire ar

Velliv blev igen i 2021 karet som arets kommercielle pensions-
selskab af Finanswatch og revisions- og konsulenthuset EY. Det
var 3. gang pa fire ar, at Velliv vandt den prestigefyldte pris. |
karingen var der lagt vaegt pa Vellivs steerke vaekst i bruttoprae-
mier og hgje markedsafkast gennem de seneste fem ar samt
Vellivs hgje egenkapitalforretning, der ogsa i 2020 |13 blandt de
hgjeste for de kommercielle pensionsselskaber. Vi er i Velliv
stolte over anerkendelsen, og glaeder os over at kunne dele
denne med vores kunder, sammen med de klare gkonomiske
fordele Velliv som kundeejet selskab kan tilbyde.

Tydelig vaerdi af medejerskabet af Velliv for Vellivs kunder
Vellivs kunder har tre kilder til afkast gennem deres pensions-
opsparing. De tre kilder til afkast omfatter investeringsafkast,
renter pa DinKapital samt andel i Vellivs overskud via kunder-
nes medejerskab af Velliv. Denne andel i overskuddet udbetales
til kunderne i form af en bonus fra Vellivs ejer, Velliv Forenin-
gen, hvis medlemmer er Vellivs 380.000 kunder. For 4. ar i traek
besluttede Velliv Foreningen i 2021 at udbetale bonus til sine
medlemmer. Dermed optjente Vellivs kunder som fglge af kun-
deejerskabet samlet 280 mio. kr. i kontant medlemsbonus pa
deres NemKonto, svarende til 1.470 kr. pr. million opsparet hos
Velliv. Over de seneste fire ar har Vellivs kunder modtaget mere
end 1 mia. kr. i bonus fra Velliv Foreningen. Der er dermed ty-
delige gkonomiske fordele i at vaere medejer af sit pensionssel-
skab.
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Kundetilbud om omvalg til markedsrente vel modtaget
Kunder med opsparing i et traditionelt gennemsnitsrentepro-
dukt har ikke udsigt til at fa en hgjere udbetaling end det, der
ligger i de aftalte grundlagsforudsaetninger. Det skyldes det re-
kordlave renteniveau og udsigterne til, at renterne vil forblive
forholdsvis lave i en lang periode fremover. Derfor igangsatte
Vellivi 2021 en kampagne for at sikre, at Vellivs kunder i traditi-
onelle gennemsnitsrenteprodukter pa et oplyst grundlag kunne
vaelge, om de gnskede at beholde deres pensionsmidler i gen-
nemsnitsrente eller omlaegge til et markedsrenteprodukt. Mu-
ligheden for omvalg indebar et tilbud om at flytte fra gennem-
snitsrente til markedsrente og fa den regnskabsmaessige vaerdi
af den garanterede ydelse med som bonus. Tilbuddet var rettet
mod kunder, hvor det gav mening at overveje at flytte til et
markedsrenteprodukt og derigennem opna et hgjere forventet
afkast pa deres pension. For Velliv er det god og proaktiv rad-
givning af vores kunder at give dem den mulighed. Vellivs kun-
der tog godt imod tilbuddet.

Velliv hilser nye regler for handtering af syge- og
ulykkesforsikringer velkommen

Ved indgangen til 2022 tradte nye regler for, hvordan pensions-
selskaber skal handtere deres syge- og ulykkesforsikringer i
kraft. De nye krav bet@d, at prisstrukturen for selskabernes for-
sikrings- og pensionsprodukter hver iszer skal veere rentable,
dvs. at forretningsmodellen for hvert forretningsben skal balan-
cere. Gennem 2021 har udsigten til nye regler skabt usikkerhed
om de lovgivningsmaessige rammer og krav til selskaberne. Vel-
liv hilser de nye regler velkomne og ser frem til, at konkurren-
cen fremover vil blive flyttet fra et snaevert fokus pa pris pa for-
sikringsdelen og over til pensionsproduktet. Velliv gnsker, at
forsikringsforretningen balancerer. Derfor har Velliv med virk-
ning fra 1. januar 2022 tilpasset forsikringspriserne og indfgrt
en ny overskudsdeling pa forsikringspakken, s medarbejdere
hos Vellivs firmapensionskunder far del i et eventuelt overskud.

Voksende digitalt vaerditilbud og intelligent kunderadgivning
Attraktive kundeoplevelser er et omdrejningspunkt for Velliv,
og Velliv arbejder Igbende med at sikre en god og vedkom-
mende kundeoplevelse. | slutningen af 2020 lancerede Velliv
sammen med fintech-virksomheden Grandhood en moderne
digital Igsning til firmapensioner rettet mod selvsteendige, free-
lancere og mindre virksomheder. | 2021 fortsatte Velliv tak-
terne og lancerede i november det fgrste 100 % digitale pro-
dukt, VeekstOpsparing, som er et opsparingsprodukt rettet mod
investering af frie midler. Sidelgbende arbejdede Velliv gennem
2021 med at udvikle nye innovative portallgsninger, der skal
gore det endnu nemmere at vaere kunde i Velliv. Ligeledes sg-
satte vi en intelligent kunderadgivning i form af kundetilpas-
sede digitale anbefalinger. Velliv gjorde herigennem det kom-
plekse mere enkelt. Tiltaget har ledt til endnu hgjere tilfreds-
hed blandt Vellivs kunder. Det skyldes, at Velliv med de digitale
anbefalinger kan na ud til endnu flere af Vellivs kunder samtidig
med, at kunderne via det kundetilpassede element i anbefalin-
gen opnar en bedre og mere vedkommende radgivningsople-
velse. Ved arets Danish Digital Awards blev Vellivs digitale
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transformation af kunderadgivningen anerkendt med savel en
guld- som en sglvpris, jf. nedenfor.

Nyt strategisk distributionssamarbejde med Tryg

Velliv og Tryg indgik i sommeren 2021 aftale om et nyt strate-
gisk distributionssamarbejde, hvor Tryg vil selge pensionspro-
dukter for Velliv gennem sit eget brand Tryg Pension co-bran-
ded med Velliv. Samtidig vil Trygs sundhedsprodukter blive til-
budt til alle Vellivs kunder. Malet med samarbejdet er at levere
steerke konkurrencedygtige vaerditilbud til begge selskabers
kunder forankret i faelles vaerdier og et gensidigt, langsigtet
samarbejde. Samarbejdet tradte i kraft 1. oktober 2021.

Radgivning, produkter og serviceydelser

Forste fuldt digitale produkt lanceret

1 2021 har Velliv udviklet sit fgrste fuldt digitale produkt, Vaekst-
Opsparing, hvor kunderne bliver radgivet digitalt og selv kan
oprette en opsparing i frie midler inden for Pensionsbeskat-
ningslovens § 53A. Kunderne kan dermed pa en enkel made fa
investeret deres frie midler i det samme attraktive opsparings-
produkt, som de kender fra deres pensionsopsparing. Kunderne
kan ligesom med deres pensionsopsparing vaelge mellem inve-
steringstilgangene Aktiv, Index og Aftryk - alle tre tilgeengelige
med risikoprofilerne lav, mellem og hgj risiko. Produktet tilby-
des derudover til attraktive omkostninger, og kunderne far
selvfglgelig ogsa bonus fra Velliv Foreningen af deres opsparing
i VaekstOpsparing. Derudover kan kunderne til enhver tid veelge
at fa udbetalt dele af eller hele indskuddet i VaekstOpsparing. |
fgrste omgang er det lanceret til Vellivs eksisterende kunder
som et ekstra veerditilbud som kunde i Velliv.

VeaekstPension Aftryk har nu rundet 3,2 mia. kr.

Velliv introducerede i maj 2020 VakstPension Aftryk — et op-
sparingsprodukt med fokus pa at skabe et positivt aftryk pa
miljp og samfund. Dermed investeres ikke i selskaber med akti-
viteter i kul, olie, gas, vaben, tobak, alkohol m.m. Kundernes
gode modtagelse af produktet er fortsat ind i 2021, hvor flere
stgrre virksomheder har valgt det som deres foretrukne opspa-
ringsprodukt. Ultimo 2021 er der investeret mere end 3,2 mia.
kr. i produktet.

| forbindelse med implementeringen af disclosure forordningen
10. marts 2021 har Velliv valgt at kategorisere VeekstPension
Aftryk som et artikel 8 produkt. Det skyldes Velliv har valgt en
forsigtig tilgang i takt med den endelige lovgivning falder pa
plads, herunder szerligt taksonomiforordningen.

Podcasts om investering og baeredygtighed

Velliv har i Igbet af 2021 udgivet podcasten “Investér med An-
ders og Henrik”, hvor de aktuelle forhold pa de finansielle mar-
keder diskuteres med egne og eksterne investeringseksperter i
et let tilgaengeligt sprog. Podcasten er en af de mest lyttede i
Danmark, som udgives af en finansiel udbyder. | slutningen af
2021 lancerede Velliv ogsa podcasten ”Ansvar for penge”, hvor
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der rettes seerligt fokus pa ansvarlige investeringer og baeredyg-
tighedsdagsordenen.

Lancering af helt nyt velkomstforlgh

12021 lancerede Velliv et helt nyt velkomstforlgb til nye kun-
der, som led i Vellivs radgivningskoncept "Gode Rad”. Formalet
er at sikre, at kunderne tages godt imod, og at de far individuel
baseret radgivning, sa deres pensionsopsparing og forsikringer
folger Vellivs anbefalinger. Alle kunder kan fa mgder i Velliv,
men kunder med sarlige behov - identificeret ud fra data - op-
fordres kraftigt til at tage imod et velkomstmgde. Kundeople-
velsen er lpftet maerkbart igennem et brugervenligt veltilrette-
lagt radgivnings- og kommunikationsforlgb, der samtidig ogsa
har fgrt til markant stigende overfgrsler til Velliv.

Gode rad vandt Danish Digital Awards

Vellivs radgivningskoncept ”Gode rad” vandt i 2021 to priser i
Danish Digital Awards, nemlig guld i kategorien ”"Marketing Au-
tomation” og s@lv i kategorien ”Digital transformation”. Med
"Gode rad” giver Velliv kunderne personlige og malrettede an-
befalinger Ipbende igennem livet, sa de altid har en pensions-
ordning, som passer til deres egne behov og gnsker. Juryens
motivation for Vellivs guldpris i kategorien Marketing Automa-
tion var:

“Med en vellykket orkestrering af kundeindsigter og
data lykkes Velliv med at forene strategi, teknik og
mennesker. Resultaterne szetter et tydeligt aftryk pa
bade top- og bundlinje og viser vejen frem i en kon-
servativ branche”

Samfundsansvar

Som et af Danmarks st@rste, kommercielle pensionsselskaber
har Velliv bade et ansvar og en mulighed for at bidrage til en
mere baeredygtig udvikling af samfundet. Siden Velliv blev et
selvsteendigt, kundeejet pensionsselskab i 2019 har vi vaeret pa
en rejse, hvor vi har udviklet Vellivs ambitioner for ansvarlighed
og bygget fundamentet til at udleve dem i praksis. En vigtig del
af det fundament er Vellivs strategi for samfundsansvar, som
blev fastlagt i 2020. Strategien fokuserer pa tre omrader, hvor
Velliv kan ggre den stgrste forskel for vores kunder og omver-
denen ved at satte miljg og klima pa dagsordenen, ved at
fremme mental og fysisk sundhed samt ved at stgtte op om og
fastholde etablering af nye faellesskaber.

Fokusomraderne er koblet til fem udvalgte verdensmal, som
seerligt understgtter Vellivs bidrag til en baeredygtig udvikling.
Disse omfatter verdensmal 3 om sundhed og trivsel, verdens-
mal 8 om anstaendige jobs og skonomisk vaekst, verdensmal 11
om bzeredygtige byer og lokalsamfund, verdensmal 13 om kli-
maindsats samt verdensmal 17 om partnerskaber for handling,
jf. figur 2.

Figur 2 — Verdensmal som szerligt understgtter Vellivs arbejde med

baeredygtighed
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Klima i fokus i arets initiativer

Velliv kan bidrage til en mere baeredygtig udvikling af samfun-
det ved at szette klima pa dagsordenen og pavirke omverdenen
gennem de investeringer, vi foretager pa vegne af vores kunder
samt ved at indtaenke baeredygtighed i vores gvrige aktiviteter
som virksomhed. |1 2021 har Velliv taget en raekke tiltag til at
Igfte barren for ansvarlighed i Vellivs investeringsportefglje, jf.
afsnit om Ansvarlige investeringer, og som virksomhed har Vel-
liv haft fokus pa klimaindsatser savel i eget hus som hos leve-
randgrer. | forbindelse med opfgrelsen af en tilbygning til Vel-
livs hoveddomicil i Ballerup er der med basis i en raekke af FN’s
verdensmal sat skaerpede krav til tilbygningen samt til vores le-
verandgrer. Der er fx opsat solceller pa alle ledige tagflader
samt stillet hgje krav til de anvendte materialer. Ligeledes var
der indarbejdet en raekke krav om baeredygtighed i opfgrelses-
processen, fx affaldssortering pa byggepladsen. Herudover ind-
fgrte Velliv i juli 2021 en grgn bilpolitik med krav om, at firma-
biler fremover skal vaere lav-emissionsbiler.

Velliv har ligeledes arbejdet med at opggre sit CO2-aftryk for
savel investeringer som Vellivs eget hus i Ipbet af aret. | foraret
satte Velliv et klimamal for ejendomsportefgljen om at redu-
cere CO2-udledningen markant i 2023, og med henblik pa fast-
saettelse af yderligere klimamal er CO2-udledningen fra Velliv
som hus samt hoveddele af den gvrige investeringsportefglje
blevet opgjort. Arbejdet med klima og fastlaeggelse af malsaet-
ninger fortsaetter i 2022 med sigte pa at kunne fastleegge mal-
saetninger for CO2-udledning og grgnne investeringer. For Velliv
er det et kardinalpunkt, at malene fastlaegges pa en troveerdig
made samtidig med, at de fastsatte mal og vejen derhen er i
overensstemmelse med kundernes bedste.

| kglvandet pa corona-pandemien, og de store forandringer den
har taget med sig for danskernes dagligdag og arbejdsliv, har
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ogsa arbejdet med mental og fysisk sundhed fyldt i 2021. Ud-
over bistand og malrettede sundhedstiltag til sygemeldte kun-
der indledte Velliv i 2020 et samarbejde med Danmarks Idraets-
forbund (DIF) om bl.a. at inspirere til stgrre trivsel og mental
sundhed gennem et aktivt liv. Sidelgbende har Velliv arbejdet
med at fremme faellesskaber i det danske samfund. Det gjorde
vii2021 bl.a. gennem et samarbejde med DGl om fremme af
foreningslivet blandt unge samt ved at vaere en aktiv medspiller
i forbindelse med opfgrelse af samfundsmaessig infrastruktur
gennem offentlige-private partnerskaber.

Baredygtighed for fremtiden

Velliv har i 2021 tillige arbejdet med at ruste forretningen bedst
muligt til kommende regulering og krav pa omradet. Det geelder
iseer implementering af det nye regelsaet i EU’s disclosure- og
taksonomiforordninger samt klarggring til at kunne Igfte fore-
stdende og kommende krav til baeredygtighedsrapportering.
Velliv har desuden gennemfgrt en organisatorisk positionering
til forsat styrkelse af baeredygtighedsindsatsen over de kom-
mende ar. | december 2021 etablerede Velliv en afdeling for
baeredygtighed. Samtidig blev omradet opnormeret, ligesom
der blev tilfgrt nye staerke kompetencer til omradet. Dermed er
Velliv klar til at saette endnu mere kraft pa og derigennem ud-
leve vores ambitioner inden for samfundsansvar og bzeredyg-
tighed pa tveers af hele Velliv.

Vellivs baeredygtighedsrapport 2021 pa gaden

Hvert ar udarbejder Velliv og Velliv Foreningen en samlet rap-
port om arbejdet med samfundsansvar i koncernen. Kunder,
medlemmer og gvrige interessenter kan her laese naermere om
arets vigtigste aktiviteter og resultater pa omradet, inklusive
Vellivs mal og indikatorer.

Rapporten udggr den lovpligtige redeggrelse for samfundsan-
svar og den kgnsmaessige sammensatning af ledelsen, jf. be-
kendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber
og tvaergaende pensionskasser §§132a og 132b. Rapporten ud-
gor ogsa Vellivs fremskridtsrapport til FN Global Compact.

Arets rapport kan tilgas pa Vellivs hjemmeside
(https://www.velliv.dk/csrrapport2021)

Vellivs investeringer

Vellivs investeringsaktiver er opdelt i portefgljer knyttet til det
traditionelle gennemsnitsrenteprodukt, markedsrenteproduk-
terne (herunder VaekstPension og LinkPension) samt syge- og
ulykkesforsikring og egenkapital.

Investeringsafkastet fgr pensionsafkastskat for samtlige porte-
fgljer under ét blev pa 18,3 mia. kr. i 2021 svarende til 12,9 %.

De finansielle markeder

Understgttet af de stgrste finans- og pengepolitiske stimulanser
i fredstid leverede verdensgkonomien i 2021 et veritabelt
vaekstboom. Den globale fgrertrgje har tilhgrt USA — bade hvad
angar stgrrelsen pa de stimulerende tiltag og det efterfglgende
spring i efterspgrgslen. Malt ved bruttonationalproduktet var
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USA allerede halvvejs gennem aret tilbage pa niveauet fra fgr
corona-pandemien, mens detailsalget ved arets udgang var 20
% hgjere, end inden verden lukkede ned i begyndelsen af 2020.
Det kraftige hop i efterspgrgslen efter varer skabte problemer i
de globale forsyningskaeder, som i forvejen var plaget af co-
rona-relaterede udfordringer. Resultatet var en eksplosion i
fragtraterne og mangel pa alt lige fra mikrochips til mgbler. En
anden mangelvare, der blev tydelig i 2021, var kvalificeret ar-
bejdskraft. Saerligt i USA meldte virksomhederne om mangel pa
arbejdskraft i et omfang sjaeldent set. Det fik Ignningerne til at
stige samt prikkede til markedets bekymring for, om inflationen
var mere vedvarende end fgrst antaget.

Netop inflationen har vaeret det altoverskyggende tema pa de
finansielle markeder i 2021. Eftervirkninger af corona-nedluk-
ninger og olie- og gasprisstigninger pa hhv. 50 % og 268 % lagde
kimen til hgjere inflation, og selvom centralbankerne i lang tid
holdt fast i, at den hgje inflation var forbigaende, var udviklin-
gen i lpbet af aret alligevel ganske illustrativ. Ved indgangen til
2021 forventede analytikerne, at inflationen ville ligge omkring
centralbankernes malsatning pa 2 %, nar aret var omme. Sa-
dan gik det imidlertid ikke, og ved arets udgang var inflationen i
stedet henholdsvis 5,0 % i Europa og 7,0 % i USA. Den hgjere
realiserede inflation smittede af pa markedets prisning af den
forventede fremtidige inflation. | USA steg de 2-arige inflations-
swaps saledes fra 2 % ved arets indgang til 3,3 % ved drets af-
slutning. Den hgjere end ventede inflation fik ligeledes betyd-
ning for markedets forventninger til, hvornar den amerikanske
centralbank vil begynde at haeve renten. | Igbet af aret bevae-
gede markedet sig fra at indprise nul renteforhgjelser i 2022 til
ved arets afslutning at indprise tre renteforhgjelser i 2022.

Indprisningen af forventede renteforhgjelser fgrte i kombina-
tion med hgjere vaekst og tiltagende inflationsforventninger til
en stigning i den toneangivende 10-3arige statsrente i USA fra
0,9 % til 1,5 % i 2021. Da de langsigtede inflationsforventninger
ogsa steg, var nettoresultatet for den 10-arige realrente teet pa
uaendret, hvilket betyder, at niveauet for realrenten fortsat er
det laveste nogensinde. Kombinationen af en rekordlav real-
rente og steaerk vaekst har vaeret en gunstig cocktail for risiko-
fyldte aktiver. Globale aktier har med et afkast pa knap 22 % le-
veret fire gange sa meget som Radet for Afkastforventninger
forventer pro anno i de kommende fem &r. Arets hgje aktieaf-
kast daekkede over stor variation pa tveers af stilfaktorer og re-
gioner. Stabile aktier matte saledes ngjes med et plus pa 14 %,
og for emerging markets aktier sluttede aret med et minus pa
2,5 %. Pa valutafronten har de fremrykkede forventninger til
renteforhgjelser i USA veeret understgttende for dollaren, som
blev styrket 7,4 % over for danske kroner i 2021.

| det fglgende beskrives de overordnede mal for Vellivs investe-
ringspolitik, hvorefter afkastudviklingen i hhv. Vellivs markeds-
renteprodukter, VaekstPension og LinkPension, samt Vellivs
gennemsnitsrenteprodukter gennemgas. Pa grund af det meget
lave renteniveau tegnes ikke lengere nye aftaler om pension
med gennemsnitsrente.
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Investeringspolitikken og dens mal

Vellivs investeringspolitik har den overordnede malsaetning at
sikre st@rst muligt afkast pa lang sigt under hensyntagen til risi-
koprofilen i de enkelte pensionsprodukter, pensionsforpligtel-
serne og de frie reserver. Risikospredning pa forskellige investe-
ringsomrader, som fordeles pa mange investeringsaktiver, til-
laegges afggrende betydning for afkastet pa lang sigt, og for at
portefgljerne er robuste overfor de Igbende markedsudsving.
Herudover er det et krav, at der investeres pa ansvarlig vis, jf.
Vellivs politik for ansvarlig investering og aktivt ejerskab.

Vellivs investeringsafdeling star for den overordnede portefgl-
jestyring og for den Igbende forvaltning af udvalgte investe-
ringsomrader. En raekke eksterne specialiserede forvaltere,
ngje udvalgt af Vellivs eksperter, varetager selve papirudvael-
gelsen i portefgljerne, mens risici pa investeringsomradet styres
pa flere niveauer indenfor fastlagte rammer og retningslinjer.

Markedsrenteprodukter

Opsparingen i markedsrenteprodukterne bliver forrentet pa ba-
sis af afkastet af de produkter og fonde, som den enkelte kunde
veelger. Hvis kunden veaelger en af de sammensatte fonde, sker
forrentningen pa basis af afkastet fra portefgljer, som sammen-
saettes af Velliv.

VaekstPension Aktiv, VaekstPension Aftryk og VaekstPension
Index er livscyklusprodukter, der tilbydes med tre risikoprofiler
(lav, mellem og hgj). Derudover er der i VaekstPension Aktiv og
VaekstPension Index 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 henholdsvis 14,4 %, 14,1 % og 14,8 %, jf. figur 3. Ge-
nerelt blev de hgjeste afkast i 2021 opnaet af kunder med hgj
risiko.

Figur 3 - Afkast for VaekstPension, mellem risiko, 2021, %

Ar til pension 5 10 15

VakstPension Aktiv 10,6 13,6 14,4

VaekstPension Index 8,9 13,0 14,1

VaekstPension Aftryk 9,2 13,6 14,8
LinkPension

Kunderne kan — ud over individuelt valg af investeringssam-
mensatning — veaelge mellem i alt 8 sammensatte fonde med
forskellige risikoprofiler og forvaltningsformer, som sammen-
saettes af Velliv. | modsatning til livscyklusprodukterne er det i
LinkPension overladt til kunden selv at foretage gnskede n-
dringer af risikoniveauet. Bade LinkPension Aktiv og LinkPen-
sion Index tilbyder fire risikoprofiler (lav, mellem, hgj og aktier).
Afkastene i 2021 for fondene kan ses i figur 4 nedenfor.
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De enkelte fonde i LinkPensions fondsudbud er beskrevet pa
selskabets hjemmeside: https://www.velliv.dk/dk/privat/op-
sparing/investering/fonde-og-afkast/fonde-i-linkpension.

Figur 4 - Afkast for LinkPension, 2021, %

Ar til pension Lav  Mellem Hgaj Aktier
LinkPension Aktiv 6,3 11,5 15,0 20,1
LinkPension Index 4,1 9,1 15,8 21,4

Gennemsnitsrenteprodukter

Opsparingen i gennemsnitsrenteprodukterne investeres fgrst
og fremmest med henblik pa, at Velliv kan opfylde de afgivne
ydelsesgarantier, og derfor er andelen af obligationer i Vellivs
gennemsnitsrenteprodukter vaesentligt hgjere end i markeds-
renteprodukterne. | gennemsnitsrente deles opsparingerne op i
fire grupper efter hvor hgj en renteydelsesgaranti, de er base-
rede pa. Saledes har opsparinger i rentegruppe 4 en hgjere
ydelsesgaranti end i rentegruppe 1. Det betyder, at aktivsam-
mensatning i rentegrupperne ogsa er forskellig.

De lave renteniveauer pa de finansielle markeder betyder, at
afkastet i gennemsnitsrenteprodukterne som oftest er lavere
end i markedsrenteprodukterne. Det har ogsa veeret tilfeldet i
2021, hvor afkastene i rentegrupperne 13 mellem -2,1 % og 1,1
%, jf. figur 5. Af samme grund er gennemsnitsrenteprodukterne
lukket for nytegning, og Velliv har i 2021 tilbudt en raekke kun-
der mulighed for at flytte opsparingen fra gennemsnitsrente til
markedsrente.

Figur 5 - Afkast, gennemsnitsrente, 2021, %

Rentegruppe 1 2 3 4
Afkast -2,1 1,1 -2,1 -1,1

Ansvarlige investeringer

Som et af Danmarks st@rste, kommercielle pensionsselskaber
har Velliv bade et ansvar og en mulighed for at bidrage til en
mere baeredygtig udvikling af det samfund, vi er en del af. Velliv
investerer for at skabe det hgjest mulige risikojusterede afkast
til kunderne og samtidig tager vi hensyn til klima og miljs, men-
neskerettigheder og god forretningsetik. Siden Velliv blev et
selvsteendigt, kundeejet pensionsselskab i 2019 har vi vaeret pa
en rejse, hvor vi har etableret et selvstaendigt fundament for
Vellivs indsats og derfra Igbende Igftet barren for vores ar-
bejde.
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Mere ansvarlighed i Vellivs investeringer

Velliv har i 2021 Igftet barren yderligere for, hvilke investerin-
ger vi gnsker at placere kundernes opsparingsmidler i. Velliv
valgte i juni at frasalge alle tobaksinvesteringer svarende til
450 mio. kr. samt fremover ikke at investere i tobak pa tvaers af
Vellivs investeringsunivers. | september 2021 indfgrte Velliv
endvidere en skaerpelse af eksklusionskriterierne for selskaber,
der udvinder kul og oliesand. Konkret blev den acceptable om-
saetningsgraense i investeringsselskaberne for kul og oliesand
nedsat fra 25 % til 5 % svarende til en de facto udelukkelse af
hele industrien fra Vellivs investeringsunivers. Velliv har Ig-
bende stillet stadig st@rre krav til investeringer i selskaber med
aktivitet pa omradet, men i 2021 blev det tid til at tage det sid-
ste skridt og vinke farvel til investeringer i kul og oliesand.

Udmegntning af aktivt ejerskab gennem flere kanaler
Udmgntningen af Vellivs aktive ejerskab foregar pa flere ni-
veauer, hvor den primare direkte dialog med selskaberne fore-
gar i feellesskab med andre institutionelle investorer via Institu-
tional Shareholder Services (ISS). Velliv har derudover en di-
rekte dialog med udvalgte selskaber, og sidst men ikke mindst
er Vellivs stemmeafgivelse pa generalforsamlinger ogsa et cen-
tralt element i udgvelsen af det aktive ejerskab. | 2021 afgav
Velliv stemme pa ca. 1.100 selskabers generalforsamlinger. Vel-
liv stemte ikke “for” ca. 11 % af forslagene. Disse stemmer blev
afgivet med afszet i at beskytte minoritetsaktionaerers rettighe-
der, aflgnningspolitik samt uafhaengighed af selskabernes be-
styrelser.

Velliv deltager desuden i flere internationale samarbejder med
sigte pa at styrke vaegten af Vellivs aktive ejerskab. Det ggr vi,
f.eks. via medlemskab af det FN-stgttede Principles for Re-
sponsible Investment (PRI) og The Institutional Investors Group
on Climate Change (IIGCC), der er det stgrste og mest relevante
klima-investorinitiativ og bestar af mere end 360 medlemmer
fra 22 lande, der samlet repraesenterer investeringer for 50 bil-
lioner euro. Forud for FNs klimakonference i Glasgow i novem-
ber 2021, COP26, var Velliv endnu en gang medunderskriver af
opfordringen til verdens regeringer om at indga en serigs klima-
aftale. Derudover tog Vellivi 2021 ogsa aktiv del i IGCC’s Policy
Steering Group for at pavirke dette arbejde. Velliv var i 2021 del
af en kritisk investordialog med det amerikanske olieselskab,
Chevron, vedrgrende selskabets aktiviteter i Myanmar. Forma-
let med dialogen var bl.a. at sikre, at Chevron tager de ngdven-
dige forbehold for at sikre menneskerettigheder og oplyse skat-
tebetalinger i forbindelse med deres operationer i Myanmar.

Troveaerdighed i fokus i fastsaettelse af klimamalszetninger
Velliv bakker op om Paris-aftalen og ambitionen om at veere
CO2-neutral i 2050. Det er pa den baggrund glaedeligt at Velliv
allerede har nedbragt sit CO2-aftryk i investeringsportefgljen
for aktier og virksomhedsobligationer med 30 % siden 2019.
Gennem 2021 har Velliv arbejdet med at opggre CO2-udlednin-
gen fra investeringsportefgljen, som et fgrste skridt i arbejdet
med at fastleegge malsaetninger for CO2-udledning samt grgnne
investeringer. For Velliv er det essentielt, at malene fastleegges
pa en trovaerdig made, herunder hvordan malet kan nas
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samtidig med, at de robuste portefgljer til gavn for kunderne
opretholdes.

Pa Vellivs hjemmeside kan der laeses naermere om rammerne
for, hvordan Velliv gar til arbejdet med ansvarlige investeringer
og aktivt ejerskab.

Regnskabsberetning

Selskabets forretningsmodel

Velliv er Danmarks tredjestgrste livsforsikrings- og
pensionsselskab med domicil i Ballerup. Vi driver livs- og
pensionsforsikringsvirksomhed og anden virksomhed, der er
forenelig med livs- og pensionsomradet. Vi forsyner vores
kunder med et steerkt veerditilbud gennem pensionsordninger
og livsforsikringsprodukter. Vi er 100 % kundeejet og fokuserer
pa at veere 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. 380.000 kunder. Som en del af at sikre steerke
stabile afkast for kunderne investerer Velliv i en raekke
forskellige aktiver, herunder en stor portefglje af danske
ejendomme. Disse ejendomme ejes delvis via datterselskaber
og associerede selskaber.
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Velliv udarbejder moderselskabsregnskab i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende
pensionskasser (regnskabsbekendtggrelsen).

Velliv er ikke forpligtet til at afleegge koncernregnskab for Velliv
koncernen, idet koncernen indgar i en modervirksomhed, der
udarbejder en konsolideret arsrapport ud fra geeldende dansk
lovgivning (Velliv Foreningen koncernen). For 2021 indeholder
arsrapporten saledes alene moderselskabsregnskabet for Velliv,
Pension & Livsforsikring A/S.

Velliv har udstedt obligationer pa First North Bond Market, og
arsrapporten er derfor ligledes udarbejdet efter reglerne for
First North Bond Market. Reglerne foreskriver blandt andet, at
selskabet skal aflaegge summeret halvarsrapport, og at savel
halv- som helarsrapport skal indeholde en
pengestrgmsopggrelse.

Revisorer
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab, cvr. nr. 33771231.

Vasentlige regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og
usikkerheder

Vaesentlige regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og
usikkerheder er beskrevet i note 1 i Anvendt regnskabspraksis.
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Vasentlige andringer i parametre til opggrelsen af de
forsikringsmaessige hensattelser

Dgdelighedsanalyse

Velliv har gennemfgrt den arlige dgdelighedsanalyse i overens-
stemmelse med Finanstilsynets benchmark-model. Analysen
har medfgrt en reduktion af hensattelserne, der afspejler, at
dedeligheden er steget lidt, svarende til et fald i restlevetid pa
2-3 maneder for en 60-arig.

Genkgbs- og fripoliceydelser

Velliv har gennemfgrt den arlige analyse af genkgbs- og fripoli-
ceadfeerd ud fra genkgb og omtegning til fripolice, der historisk
er set i bestanden. Dette har medfgrt en forggelse af hensaet-
telserne, der er i trad med, at vi i de seneste ar har observeret
lavere realiserede genkgb end forventet.

Ombkostningsparametre

Velliv har gennemfgrt den arlige analyse af omkostningspara-
metre. Dette har resulteret i en reduktion af livsforsikringshen-
seettelsen og fortjenstmargen i markedsrente.

Invalideparametre

Opdatering af invalideparametre gennemfgres i fgrste kvartal
2022. Velliv har i 2021 styrket henszttelserne med 150 mio. kr.
pa baggrund af observationer af flere skader og faerre reaktive-
ringer i 2021.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen er 0 i gennemsnitsrente, og 5,8 mia. kr. i mar-
kedsrente. Faldet i fortjenstmargen i markedsrente skyldes pri-
mzert en stigende risikomargen og opdatering af omkostnings-
parametre trods et positivt bidrag fra en voksende bestand.

Pristillaeg — risikomargen

Risikomargen er opgjort ud fra en ’'cost of capital’-metode, som
ved opggrelsen af risikomargen i solvensopggrelsen. Risikomar-
gen udggr 212 mio. kr. i gennemsnitsrente og 1,4 mia. kr. i mar-
kedsrente.

Effekt af veesentlige @ndringer

Samlet set er hensaettelserne i gennemsnitsrente reduceret
med ca. 900 mio. kr.

Udvikling i gkonomiske forhold

Arets resultat
Vellivs resultat efter skat blev 448 mio. kr. for 2021 mod 348
mio. kr. for 2020.

Figur 6 - Arets resultat
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Mio. kr. 2021 2020
Forsikringsteknisk resultat 425 496
Resultat af syge- og ulykke 107 107
Egenkapitalens investeringsafkast -21 -61
Andre indtaegter og omkostninger 0 -112
Resultat fgr skat 512 429
Skat -63 -82
Resultat efter skat 448 348

Arets resultat efter skat er hgjere end forventet. Det skyldes
blandt andet, at der hen mod midten af aret blev mulighed for
igen at indtaegtsfgre risikoforretning fra selskabets traditionelle
forretning. Corona-pandemien kom saledes til at pavirke arets
resultat mindre end forventet.

Selskabet har endnu en gang haft en massiv fremgang i
preemieindtaegter, hvilket ogsa har betydet let stigende
omkostninger.

Samtidig er der sket en mindre stigning i udbetalte ydelser
sammenlignet med 2020, hvilket er som forventet. Skatten af
arets resultat er positivt pavirket af korrektioner vedrgrende
tidligere ar.

Forventningerne til arets resultat var beskrevet i arsrapporten
for 2020.

Forsikringsteknisk resulat

Fortsat rekordhgje bruttopraemier

For tredje ar i treek oplever Velliv en tocifret vaekst i
bruttopaemierne, blandt andet ved tilgang af flere store nye
kunder samt gget salg til individuelle kunder.

Bruttopramierne stiger med 22 % sammenlignet med sidste ar
og udggr lidt over 33 mia kr. mod 27 mia. kr. i 2020. Stigningen
er vaesentlig bedre end forventningen om bruttopraemier pa
niveau med 2020, der i gvrigt ogsa var et rekord-ar for Vellivs
bruttopraemier. De Igbende praemier er steget med 11 % til
12,0 mia. kr., mens der er en betydelig fremgang i indskud pa
30 % til 21 mia. kr.

Udbetalte forsikringsydelser pa niveau med 2020

Udbetalte forsikringsydelser udggr 15,6 mia. kr. sammenlignet
med 15,0 mia. kr. i 2020. Stigningen i udbetalte ydelser pa knap
4 % drives primaert af en mindre stigning i udbetalinger til
tilbagekgb, som er en naturlig konsekvens af de stigende
preemieindbetalinger i de seneste ar, samt mindre stigninger i
udbetalinger ved dgd samt pensions- og renteydelser.

Omkostninger hgjere end forventet

De forsikringsmaessige driftsomkostninger, for egen regning,
udggr 775 mio. kr. mod 727 mio. kr. i 2020 svarende til en
stigning pa knap 7 %.

Page 14



Erhvervelsesomkostningerne er hgjere end sidste ar og
afspejler, at tilgangen af kunder indeholder en stor del
individuelle salg. Administrationsomkostningerne er pa niveau
med 2020.

Ombkostningsprocent af hensaettelser er faldet fra 0,34 % i 2020
til 0,32 % i 2021.

Arets forsikringstekniske resultat

Arets forsikringstekniske resultat er 425 mio. kr. efter
overfgrsel af 3.529 mio. kr. til kollektivt bonuspotentiale. | 2020
udgjorde det forsikringstekniske resultat 496 mio. kr. efter
overfgrsel af 1.995 mio. kr. fra kollektivt bonuspotentiale.

Positivt resultat i syge- og ulykkesforsikringer

Pa trods af faldende praemier i syge- og ulykkeproduktet
realiserede portefgljen et overskud pa 107 mio. kr.
Overskuddet i 2020 var ligeledes 107 mio. kr. Resultatet er
pavirket af et positivt risikoresultat pa en faldende bestand.

Kommentarer til balancen

Den samlede balance udggr 310.735 mio. kr. pr. 31. december
2021 mod 282.642 mio. kr. pr. 31. december 2020, hvilket er en
stigning pa 28.093 mio .kr. Stigningen skyldes primaert
stigningen i forsikringsmaessige henszttelser fra
praemievaksten samt udviklingen i de finansielle markeder,
hvor Velliv ogsa i 2021 har formaet at levere steerke afkast og
derved pavirket veerdien af investeringsaktiverne positivt.

De materielle aktiver stiger fra 154 mio. kr. til 245 mio. kr. pa
grund af aktivering relateret til tilbygningen pa Vellivs
domicilejendom. Ejendommenn star nu klar og blev taget i brug
umiddelbart efter nytar.

Investeringsaktiver, inklusive investeringsaktiver tilknyttet
markedsrente produkter, stiger med 11 % og afspejler
stigningen i preemiebetalinger samt den positive udvikling pa de
finansielle markeder. Savel kapitalandele som
investeringsforeningsandele og obligationer bidrager til
stigningen.

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter er gget
til 254.336 mio. kr. fra 223.314 mio.kr. pr. 31. december 2020.
Hensaettelserne til gennemsnitsrenteprodukter er som
forventet faldet, og er blandt andet pavirket af arets
migreringskampagne, mens hensaettelser til
markedsrenteprodukter er steget, hvilket primaert skyldes den
store tilgang af nye kunder, herunder migreringer fra
gennemsnitsrente og det positive afkast.

Geeld til kreditinstitutter indeholder gaeld i forbindelse med
repo-forretninger, sikkerhedsstillelser og anden geeld til
kreditinstitutter. Galden udggr 23.187 mio. kr. og er faldet fra
24.658 mio. kr., primaert pa grund af faldende
sikkerhedsstillelser i forbindelse med reduceret beholdning af
afledte finansielle instrumenter.
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Kunderne investerer fortsat i Velliv, og selskabets
overskudskapital (DinKapital) er steget fra 1.968 mio. kr. ved
udgangen af 2020 til 2.861 mio. kr. ved udgangen af 2021.
DinKapital blev i 2021 forrentet med 4 %.

Ved udgangen af 2021 udggr egenkapitalen 3.310 mio. kr. mod
2.857 mio. kr. sidste ar. Stigningen udggres af arets resultat pa
448 mio. kr. samt en mindre opskrivning af selskabets
domicilejendom til omvurderet vaerdi pa 5 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

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

Fremtiden

Det er Vellivs forventning, at resultatet efter skat for 2022 vil
veere lidt bedre end resultatet for 2021 og ligge i niveauet 450-
480 mio. kr. Det seneste ars rekordhgje preemieindtaegter for-
ventes ikke at kunne opnas i 2022, da indskudsdelen forventes
at blive lavere sammenlignet med 2021, mens der forventes en
mindre vaekst i de Ipbende praemier. Der forventes fuld ind-
teegtsfgrelse af risikoforrentning i selskabets traditionelle for-
retning i 2022. Aret vil veere praeget af Finanstilsynets nye reg-
ler for handtering af syge- og ulykkesforsikringer, der stiller krav
om balance og sunde forretningsmodeller for syge- og ulykkes-
bestanden. Pa baggrund heraf har Velliv i starten af 2022 gen-
nemfgrt prisforhgjelser, der forventes at bidrage til et bedre ri-
sikoresultat end for 2021. Omkostningsniveauet forventes pa
niveau med 2021

Vellivs ledelse finder det ikke hensigtsmaessigt at fremsatte no-
gen erkleeringer om den forventede udvikling i de finansielle
markeder eller de forventede vardireguleringer for 2022.

Vaesentlige risici og usikkerheder

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

Bestyrelsen

Ved den ordinaere generalforsamling, der blev afholdt 26. marts
2021 indtradte Julie B. Galbo i bestyrelsen for Velliv, Pension &
Livsforsikring A/S. Antallet af generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer ultimo 2021 er saledes 8. Per Lyngh
Sgrensen udtradte af bestyrelsen den 3. december 2021, og
blev pr. 6. december 2021 aflgst af Victor Matthias Hgj
Callesen.

Bestyrelsen:

Anne Broeng, formand, professionelt bestyrelsesmedlem
Peter Gemelke, naestformand, professionelt
bestyrelsesmedlem og landmand

Kent Petersen, formand for Finansforbundet

Julie B. Galbo, professionelt bestyrelsesmedlem

Lene Klejs Stuhr, HR-direktgr

Karsten Sivebaek Knudsen, professionelt bestyrelsesmedlem
Maiken Bgtker Lorensen, HR-direktgr

Leif Flemming Larsen, professionelt bestyrelsesmedlem

Medarbejdervalgte medlemmer:

Victor Matthias Hgj Callesen, Senior Business Controller
Anne Marie Nielsen, kunderadgiver

Mogens Edvard Pedersen, pensionsradgiver

Tommy @sterberg, IT udviklingskonsulent

Bestyrelsens rolle

Bestyrelsen skal sgrge for en forsvarlig organisering af
virksomheden og i den forbindelse pase, 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 bestyrelsesmgder i 2021
Der har vaeret afholdt 10 bestyrelsesmgder i 2021, heraf er 1
mgde afholdt elektronisk og 3 mgder afholdt skriftligt.

Figur 7 - Bestyrelsesmedlemmers mgdedeltagelse

Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Anne Broeng 10
Peter Gaemelke 10
Kent Petersen 10
Julie B. Galbo (indtradt den 26. marts 2021) 7
Lene Klejs Stuhr 10
Karsten Sivebaek Knudsen 10
Maiken Bgtker Lorensen 10
Leif Flemming Larsen 10
Per Lyngh Sgrensen (udtradt den 3. december 2021) 9
Anne Marie Nielsen 10
Mogens Edvard Petersen 9

ﬂrsrapport 2021

Tommy @sterberg 9

Victor Matthias Hgj Callesen (indtradt den 6. decem-

ber 2021) 1
Direktionen

Pr. 1. januar 2021 er investeringsdirektgr Anders Stensbgl
Christiansen indtradt i direktionen for Velliv, Pension &
Livsforsikring A/S.

Direktionen

Steen Michael Erichsen, administrerende direktgr
Gitte Minet Aggerholm, finansdirektgr

Morten Mgller, kommerciel direktgr

Anders Stensbgl Christiansen, investeringsdirektgr

Direktionens rolle

Direktionen varetager den daglige ledelse af virksomheden.
Direktionen rapporterer Igbende til bestyrelsen om den daglige
udmegntning 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 retnings-
linjer.

Ansvarshavende aktuar
Charlotte Markussen

Revisionsudvalg

Nedszettelse af revisionsudvalg

Bestyrelsen for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S har nedsat et
revisionsudvalg i henhold til lovbekendtggrelse nr. 25 af 8.
januar 2021 om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder
("Revisorloven”) § 31.

| Velliv, Pension & Livsforsikring A/S bestar revisionsudvalget af
op til 3 medlemmer, som bestyrelsen udpeger blandt
bestyrelsens medlemmer. Revisionsudvalgets formand veaelges
af bestyrelsen. Revisionsudvalget opfylder krav vedrgrende
kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision og
besidder samlet set kompetencer af relevans for selskabets
sektor.

Medlemmer af udvalget

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

Udvalgets arbejdsomrade

Revisionsudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et
kommissorium, der er godkendt af bestyrelsen for Velliv,
Pension & Livsforsikring A/S. Revisionsudvalgets primare rolle
er at assistere bestyrelsen med at opfylde sit ansvar for at sikre
en uafhaengig og objektiv overvagning af Velliv, Pension og
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Livsforsikring A/S’ regnskabsaflaeggelsesproces og den lov-
pligtige revision af arsregnskabet.

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

Antal mgder i revisionsudvalget i 2021
Der har veeret afholdt 7 mgder i 2021, heraf er 2 mgder afholdt
elektronisk.

Figur 8 - Bestyrelsesmedlemmers mgdedeltagelse, revisionsudvalg

Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Karsten Knudsen Sivebaek 7

Leif Flemming Larsen 7

Teknologiudvalg

Nedszettelse af teknologiudvalg
Bestyrelsen har nedsat et teknologiudvalg, som fglger
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 Igbende til

bestyrelsen og bidrager med radgivning, nar der behandles
teknologiemner i bestyrelsen.

Antal mgder i teknologiudvalget i 2021
Der har vaeret afholdt 4 mgder i 2021, heraf er 1 mgde afholdt

elektronisk.

Figur 9 - Bestyrelsesmedlemmers mgdedeltagelse, teknologiudvalg

Bestyrelsesmedlem Deltagelse

Anne Broeng 4
Kent Petersen 4
Leif Flemming Larsen 4

Ledelseshverv
For en oversigt over ledelseshverv henvises til side 67.

Direktionen i Velliv

Arsrapport 2021
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@vrige forhold

Administration

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

Oplysninger om aflgnningspolitik og -praksis

Velliv offentligggr oplysninger om vederlagspolitik og praksis i
overensstemmelse med § 26 i bekendtggrelse nr. 16 af 4.
januar 2019 om Ignpolitik og aflgnning i forsikringsselskaber,
forsikringsholdingvirksomheder og firmapensionskasser. Se
vores hjemmeside, her

Redeggrelse for virksomhedens politik for dataetik

1 2021 godkendte bestyrelsen vores politik for dataetik.
Politikkens malsaetninger er at sikre transparent anvendelse af
data, at inddrage data, der kan fremme kundernes interesse og
mulige valg af Igsning, og at der sker en forsvarlig etisk brug af
data ved yderligere digitalisering.

For en redeggrelse for politik for dataetik samt oplysninger om
vores arbejde med politikken og dataetiske spgrgsmal henvises
til https://www.velliv.dk/csrrapport2021.

Redeggrelse for samfundsansvar

Den lovpligtige redeggrelse for samfundsansvar, jfr.
bekendtggrelse om finansielle rapport for forsikringsselskaber
og tvaergaende pensionskasser § 132b, er indeholdt i Velliv og
Velliv Foreningens samlede rapport om samfundsansvar i
koncernen. Rapporten findes pa vores hjemmeside;
https://www.velliv.dk/csrrapport2021.

Redeggrelse for den kgnsmaessige sammensaetning af
ledelsen

Den lovpligtige redeggrelse for den kgnsmaessige
sammensztning af ledelsen, jfr. bekendtggrelse om finansielle
rapport for forsikringsselskaber og tveergadende pensionskasser
§ 132a, er indeholdt i Velliv og Velliv Foreningens samlede
rapport om samfundsansvar i koncernen. Rapporten findes pa
vores hjemmeside; https://www.velliv.dk/csrrapport2021.

Klimarapportering

Forsikring og Pension har udarbejdet en branchehenstilling om
klimarapportering. Oplysninger og beskrivelse i henhold til
henstillingen er indarbejdet i Velliv og Velliv Foreningens
samlede rapport om samfundsansvar i koncernen. Rapporten
findes pa vores hjemmeside; https://www.velliv.dk/csrrap-

port2021.

Kapitalsituation og solvens

Arsrapport 2021

Solvens Il position

Velliv rapporterer og overvager regelmaessigt udviklingen af sol-
vens ll-positionen samt risiciene forbundet hermed. Pr. 31. de-
cember 2021 var solvensdaekningsgraden 167 %. Ved udgangen
af 2020 var solvensdakningsgraden 159 %. Stigningen fra ul-
timo 2020 til ultimo 2021 skyldes blandt andet et stigende ren-
teniveau, stigende AuM samt stigning i DinKapital. Velliv anven-
der en partiel intern model til at opggre kapitalkravet.

Overvagning

Velliv overvager solvens- og kapitalsituationen samt udviklingen
i bonusgraderne, og de rapporteres ugentligt i en risikorapport.
Desuden regnes der jaeevnligt stressede scenarier for beregnin-
gerne.

Figur 10 - Solvens

Solvens-
Mio. kr. Basiskapital Solvenskrav da=kning, %
2021 16.028 9.584 167
2020 12.010 7.549 159
2019 11.273 7.005 161
2018 13.163 7.188 183
2017 13.550 7.584 179
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for Velliv, Pension og Livsforsikring A/S for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
pengestrgmme for regnskabsaret 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets aktiviteter
og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, 3. marts 2022

Direktion

Steen Michael Erichsen

Anders Stensbgl Christiansen

Bestyrelse

Anne Broeng
Formand

Lene Klejs Stuhr

Leif Flemming Larsen

Anne Marie Nielsen

Arsrapport 2021

Gitte Minet Aggerholm

Peter Gaemelke
Naestformand

Karsten Sivebaek Knudsen

Julie B. Galbo

Mogens Edvard Pedersen

Morten Mgller

Kent Petersen

Maiken Bgtker Lorensen

Victor Matthias Hgj Callesen

Tommy @sterberg
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Den uafhaengige 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 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
og pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2021 i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

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

Hvad har vi revideret

Arsregnskabet for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 omfatter
resultatopggrelse, anden totalindkomst, balance,
egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

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

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Centralt forhold ved revisionen

Madling 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, udggr i alt DKK 18.503 mio. svarende til
6% af de samlede investeringsaktiver og indgar i
gennemsnitsrentemiljget med DKK 13.246 mio. og
markedsrentemiljget med DKK 5.257 mio.

Investeringsejendomme bestar primaert af danske bolig- og
erhvervsejendomme.

Investeringsejendomme i tilknyttede og associerede
virksomheder males til dagsvaerdi baseret pa DCF-metoden,
hvor veerdien opggres ved en systematisk vurdering af de
enkelte ejendomme baseret pa ejendommenes fremtidige

Arsrapport 2021

Uafheaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA
Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
overensstemmelse med disse krav og IESBA Code.

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

Valg

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Velliv, Pension &
Livsforsikring A/S den 24. april 2015 for regnskabsaret 2015. Vi
er genvalgt arligt ved generalforsamlings-beslutning i en samlet
sammenhangende opgaveperiode pa syv ar frem til og med
regnskabsaret 2021.

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 2021. 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.

Hvordan vi har behandlet det centrale forhold ved revisionen

Vi udfgrte risikovurderingshandlinger med henblik pa at opna
en forstaelse af forretningsgange og relevante kontroller for
maling af investeringsejendomme. For kontrollerne vurderede
vi, om de var designet og implementeret til effektivt at
adressere risikoen for vaesentlige fejlinformation.

Vi vurderede og testede de af ledelsen anvendte
veerdiansaettelsesmetoder.

Vi vurderede udviklingen i veerdien og sammenszet-ningen af
portefgljen af investeringsejendomme.

Med baggrund i udviklingen i den samlede portefglje af

investeringsejendomme udvalgte vi en stikprgve, hvor vi

e vurderede de vaesentligste forudsaetninger i
vaerdiansaettelsesmodellerne ud fra vores kendskab til den
enkelte ejendom og markedsdata
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budgetterede pengestrgmme og et til de enkelte ejendomme
knyttet forrentningskrav.

Metoderne indeholder forudsaetninger, der ikke er
observerbare for tredjemand, og som involverer vaesentlige
skgn vedrgrende fastsaettelse af diskonteringsrente og
likviditetsbudgetter pa de enkelte ejendomme.

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

Vi fokuserede pa maling af investeringsejendomme, fordi det
regnskabsmaessige skgn i sin natur er kompleks og pavirket af
subjektivitet og dermed forbundet med hgj grad af
skensmaessig usikkerhed.

Der henvises til arsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og usikkerheder” i
note 1 samt “Kapitalandele i tilknyttede virksomheder” og
”Kapitalandele i associerede virksomheder” i note 12 og 13.

Madling af unoterede investeringsaktiver

Unoterede investeringsaktiver omfatter primaert investeringer
i kapitalfonde, infrastrukturfonde og unoterede aktier m.m.
(level 3 investeringer), som indgar i balancen i
regnskabsposterne “andre finansielle investeringsaktiver” og
"investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter” med i
alt 27.705 mio. kr. svarende til 9 % af de samlede
investeringsaktiver.

Unoterede investeringer males til skgnnet dagsvaerdi. Det
regnskabsmaessige skgn over dagsveerdi er baseret pa
veerdiansattelsesmodeller, data og betydelige
forudsaetninger, der ikke er direkte observerbare for
tredjemand. Z£ndringer i de betydelige forudsaetninger, som
indgar i det regnskabsmaessige skgn, kan have en vaesentlig
pavirkning pa regnskabet.

Vi fokuserede pa maling af unoterede investeringsaktiver,
fordi det regnskabsmaessige skgn i sin natur er kompleks og
pavirket af subjektivitet og dermed forbundet med hgj grad af
sk@nsmaessig usikkerhed.

Der henvises til arsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og usikkerheder” i
note 1 og "Dagsveerdier” i note 28.

Madling af henseettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter

Selskabet har hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter for i alt 254.336 mio. kr. svarende til 82
% af den samlede balance.

Hensattelserne bestar primaert af livsforsikringshensaettelser
til markedsrente og gennemsnitsrente,

Arsrapport 2021

e testede, hvorvidt beregningen var udfgrt korrekt
e testede bogfgringen af vaerdireguleringer og
e vurderede maglervurderinger indhentet af selskabet.

Vi udfordrede de betydelige forudsaetninger, som indgar i det
regnskabsmaessige skgn, der ligger til grund for beregning af
dagsveerdier ud fra vores kendskab til portefgljen og
markedsudviklingen.

Vi vurderede om oplysningerne om investeringsejendomme
og tilknyttede og associerede virksomheder var passende.

Vi udfgrte risikovurderingshandlinger med henblik pa at opna
en forstaelse af it-systemer, forretningsgange og relevante
kontroller for maling af unoterede investeringsaktiver. For
kontrollerne vurderede vi, om de var designet og
implementeret til effektivt at adressere risikoen for vaesentlige
fejlinformation. For udvalgte kontroller, som vi planlagde at
basere os p3, testede vi, om de var udfgrt pa konsistent basis.

Vi vurderede og testede de af ledelsen anvendte
veerdiansaettelsesmodeller.

Vi testede stikprgvevist ssmmenhangen mellem de anvendte
forudsaetninger, data og beregningen af dagsvaerdier.

Vi testede stikprgvevist anvendte dagsveerdier til relevant
rapportering fra eksterne fund managers.

Vi udfordrede de betydelige forudsaetninger, som indgar i det
regnskabsmaessige skgn, der ligger til grund for beregning af
dagsveerdier ud fra vores kendskab til portefgljen og
markedsudviklingen.

Vi vurderede om oplysningerne om de unoterede
investeringer var passende.

Vi udfgrte risikovurderingshandlinger med henblik pa at opna
en forstaelse af it-systemer, forretningsgange og relevante
kontroller, vedrgrende opggrelse af hensaettelser til
forsikrings- og investeringskontrakter. For kontrollerne
vurderede vi, om de var designet og implementeret til
effektivt at adressere risikoen for vaesentlig fejlinformation.
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erstatningshenszttelser til syge- og ulykkesforsikring samt af
fortjenstmargen.

Opggrelserne er baseret pa dagsvaerdien af de tilhgrende
aktiver i relation til markedsrente og aktuarmaessige
principper i relation til gvrige hensattelser og involverer
vaesentlige regnskabsmaessige skgn, som er knyttet til de
aktuarmaessige forudsaetninger om den tidsmaessige placering
og omfang af fremtidige betalinger til forsikringstagerne.

Betydelige aktuarmaessige forudsaetninger omfatter
rentekurve til tilbagediskontering, levetider, dgdelighed,
invaliditet, tilbagekgbs- og fripolicesandsynlighed og
omkostninger.

Vi fokuserede pa maling af hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter, fordi det regnskabsmaessige skgn i sin
natur er kompleks og pavirket af subjektivitet og dermed
forbundet med hgj grad af skgnsmaessig usikkerhed.

Der henvises til arsregnskabets omtale af "Vaesentlige
regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og usikkerheder” i
note 1 samt af ”“Livsforsikringshensattelser —
Gennemsnitsrente” og ” Livsforsikringshensaettelser —
Markedsrente” ” i note 18 og 19.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med 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 ngdvendig for at
udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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For udvalgte kontroller, som vi planlagde at basere os p3,
testede vi, om de var udfgrt pa konsistent basis.

Vi anvendte vores egne aktuarer til at vurdere de af selskabet
anvendte aktuarmaessige metoder og modeller samt anvendte
forudsaetninger og foretagne beregninger.

Vi vurderede og udfordrede de anvendte metoder og modeller
og betydelige forudszetninger i form af rentekurve til
tilbagediskontering, levetider, dgdelighed, invaliditet,
tilbagekgbs- og fripolicesandsynlighed og omkostninger ud fra
vores branchekendskab med henblik pa at vurdere, om disse
er i overensstemmelse med regulatoriske og
regnskabsmaessige krav. Dette omfattede en vurdering af
kontinuiteten i grundlaget for opggrelsen af hensattelser.

Vi testede stikprgvevist beregningen af de opgjorte
henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter.

Vi vurderede om oplysningerne om henszettelserne var
passende.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at
vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om
forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre 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 udfgres i overensstemmelse med ISA og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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 udfgrer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
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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 viforstaelse 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 vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt
af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige
skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer,
at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke lzengere kan fortseette 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 vedrgrende uafhaengighed, og
oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhangighed og, hvor
dette er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller
handlinger foretaget for at eliminere trusler.

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 offentligggres,
eller i de yderst sjeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet
ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de
negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
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forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige

interesse har af sddan kommunikation.

Hellerup, den 3. marts 2022
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

18,19

18,19

Mio.kr.

Note

2021 2020
Bruttopreemier 33.061 27.059
Afgivne forsikringspraemier -48 -47
Pramier fe.r., ialt 33.013 27.012
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 1.223 764
Indteegter fra associerede virksomheder 405 373
Indteegter af investeringsejendomme 1 5
Renteindtaegter og udbytter mv. 7.039 3.513
Kursreguleringer 11.675 12.806
Renteudgifter -1.574 -657
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -445 -445
Investeringsafkast, i alt 18.324 16.360
Pensionsafkastskat -2.569 -2.232
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 15.756 14.128
Udbetalte ydelser -15.588 -15.017
Modtaget genforsikringsdeekning 81 75
Forsikringsydelser f.e.r., i alt -15.507 -14.942
AEndring i livsforsikringshenseettelser -31.610 -22.344
AEndring i genforsikringsandel 0 0
A ndring i livsforsikringshens attelser f.e.r., i alt -31.611 -22.344
A ndring i fortjenstmargen 421 -1.819
A ndring i overskudskapital -893 -819
Erhvervelsesomkostninger -323 -279
Administrationsomkostninger -466 -460
Forsikringsmaessige driftsomkostninger brutto -789 -740
Heraf refusion fra tilknyttede virksomheder 14 13
Forsikringsmeessige driftsomkostninger netto -775 -727
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsvirksomheder 0 0
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -775 -727
Overfgrtinvesteringsafkast 21 8
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 425 496
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF
SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 107 107
Egenkapitalens investeringsafkast -21 -61
Andre indteegter og omkostninger 0 -112
RESULTAT FOR SKAT 512 429
Skat -63 -82
ARETS RESULTAT 448 348

Anden totalindkomst

2021 2020
Arets resultat 448 348
Opskrivning domicilejendom 5 0
Skat afanden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 453 348
Arets resultat foreslas disponeret saledes:
Opskrivningshenlaeggelse 5 0
Udbytte 150 0
Overfort til "Overfert overskud" 298 348
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Balance

Mio.kr.
Note

10
11

12
13

2021 2020
Aktiver
Immaterielle aktiver 4 0
IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 4 0
Materielle aktiver 9 16
Domicilejendom 237 138
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 245 154
Investeringsejendomme 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.793 8.519
Kapitalandele i associerede virksomheder 4453 4.122
Udlan til tilknyttede virksomheder 347 375
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt 13.593 13.016
Kapitalandele 166 407
Investeringsforeningsandele 27.948 37.856
Obligationer 67.384 60.615
Derivater 13.775 27.868
@vrige finansielle aktiver 3.890 1.747
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 113.163 128.493
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 126.756 141.509
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER 175.093 131.087
Genforsikringsandele af livsforsikringshenseettelser 1 1
Genforsikringsandele af hensattelser til forsikringskontrakter, i alt 1 1
Tilgodehavender hos forsikringstagere 522 448
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 522 448
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 571 535
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3 0
Tilgodehavende skat 0 0
Andre tilgodehavender 2417 3.158
TILGODEHAVENDER, | ALT 3.514 4.142
Likvide beholdninger 3.817 4.588
ANDRE AKTIVER, | ALT 3.817 4.588
Tilgodehavende renter samt optjent leje 1.072 886
Andre periodeafgraensningsposter 234 275
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 1.306 1.161
AKTIVER, | ALT 310.735 282.642
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Balance

Mio.kr.
Note

18
19

20

21

2021 2020
Passiver
Aktiekapital 420 420
Sikkerhedsfond 547 547
Overfort overskud 2171 1.873
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 150 0
Opskrivningshenlaeggelse 22 17
EGENKAPITAL, | ALT 3.310 2.857
Overskudskapital 2.861 1.968
Anden ansvarlig lanekapital 2.562 2.553
ANSVARLIG LANEKAPITAL, | ALT 5.424 4.521
Udskudte skatteforpligtelser 532 533
Hensatte forpligtelser 8 11
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 541 544
Praemiehensattelser 12 13
Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente 84.161 91.347
Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente 163.504 124.299
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 5.839 6.645
Erstatningshensattelser 813 1.002
Risikomargen pa skadeforsikringskontrakter 4 5
Hensaettelser til bonus og pramierabatter 3 4
HENSA TTELSER TIL FORSIKRINGS-
OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 254.336 223.314
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 54 55
Geeld til kreditinstitutter 23.187 24658
Geeld til tilknyttede virksomheder 2 2
Skyldig skat 19 116
Uafviklede kgb af investeringsaktiver 709 437
Anden gaeld 22.846 25.832
GAELD, | ALT 46.817 51.099
PERIODEAFGRA NSNINGSPOSTER 309 306
PASSIVER, | ALT 307.426 279.785
EGENKAPITAL OGPASSIVER, | ALT 310.735 282.642
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Egenkapitalopggrelse

Aktie Sikkerheds  Overfort Foreslaet Opskrivnings-

kapital fond overskud udbytte henlaeggelse

Note
Egenkapital 1. januar 2020 420 547 1.525 0 17 2.509

Egenkapitalbeveegelser 2020
Arets resultat 0 0 348 0 0 348
Anden totalindkomst:

Opskrivningshenleeggelse 0 0 0 0 0 0
Anden totalindkomsti alt 0 0 0 0 o7 0
Arets totalindkomst 0 0 348 0 0 348
Egenkapitalbeveegelser 2020 i alt 0 0 348 0 0 348
Egenkapital 31. december 2020 420 547 1.873 0 17 2.857
Egenkapital 1. januar 2021 420 547 1.873 0 17 2.857

Egenkapitalbevaegelser 2021
Arets resultat 0 0 298 150 0 448
Anden totalindkomst:

Opskrivningshenlaeggelse 0 0 0 0 5 5
Anden totalindkomsti alt 0 0 0 0 57 5
Arets totalindkomst 0 0 298 150 5 453
Egenkapitalbeveegelser 2021 i alt 0 0 298 150 5 453
Egenkapital 31. december 2021 420 547 2171 150 22 3.310
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Pengestromsopgdrelse

Mio.kr.

2021 2020
Pengestromme fra driftsaktiviteten
Indbetalte preemier og udbetalte ydelser 17.478 12475
Pengestreamme vedrgrende omkostninger -941 -885
Betalt skat og AMB -3.219 -3.367
13.318 8.223
Pengestromme fra investeringsaktiviteten
Jwrige pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteten -14.759 -7.962
-14.759 -7.962
Pengestromme fra finansieringsaktiviteten
Erhvervet overskudskapital 799 745
Ansvarlig lanekapital -37 53
Indfriet ansvarlig lanekapital 0 -800
Betalte renter -93 -123
670 -125
Pengestremme, i alt =771 135
Likvider primo 4.588 4.454
Likvider ultimo 3.817 4.588

Pengestreamme fra finansieringsaktiviteter er relateret til "Overskudskapital" og "Anden ansvarlig lane kapital". Forpligtelsen

relateret til finansierings aktiviteterne fremkommer saledes:

Overskudskapital primo 1.968 1.149
AEndring i overskudskapital 799 745
Hensatte renter 94 74
Overskudskapital ultimo 2.861 1.968

Overskudskapital bestar af indbetaling fra kunderne vedrgrende produktet "DinKapital". Overskudskapital gges med
indbetaling fra kunderne og lgbende tilskrivning af rente, mens tilbagebetalingen foregér i forbindelse med udbetaling af

pensionsydelser til kunderne.

Anden ansvarlig lanekapital primo 2.553 3.377
Optagelse af ansvarlig lanekapital og veerdiregulering af lan -37 53
Sikringsinstrumenti udenlandsk valuta 46 =77
Indfrielse af ansvarlig lanekapital 0 -800
Anden ansvarlig lanekapital ultimo 2.562 2.553

Ultimo 2020 er et ansvarlig Ian hos Nordea Life Holding AB pa 800 mio kr. blevet indfriet. Ansvarlig 1an bestar herefter af et

Ian hos Velliv Foreningen pa 933 mio kr. og et obligationslan pa 2,250 mia. SEK.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

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

Arsrapport

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed samt bekendtggrelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensions-
kasser (regnskabsbekendtggrelsen).

Belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse,
pengestrgmsopggrelse og noter praesenteres i hele mio. kr. Alle
belgb er afrundet separat og derfor kan der opsta forskelle
mellem individuelle afrundede belgb og totalen af disse.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til arsrapporten
for 2020.

Zndringer i sammenligningstal
Sammenligningstal for 2020 er @ndret for at afspejle &endring i
praesentationen pa fglgende omrader:

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

2020 2020
Regnskabslinje regnskab a&ndret A ndring
Investeringsforeningsandele 34.435 3.421| 37.856
Obligationer 64.036 -3.421| 60.615
Koncernregnskab

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

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes alle arets indtaegter i takt med,
at de indtjenes, og alle drets omkostninger i takt med, at de
afholdes. Alle gevinster og tab, veerdireguleringer,
afskrivninger, nedskrivninger og tilbagefgrsel af belgb, der
tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen, indgar i
resultatopggrelsen. Belgb, der indregnes i anden totalindkomst,
korrigeres for den skattemaessige effekt.

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

Finansielle instrumenter og afledte finansielle instrumenter
indregnes pa handelsdagen.

Ved fgrste indregning benyttes kostpris, som svarer til
dagsveerdi. Efterfglgende males 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 arsrapporten aflaegges, og som
be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
Som malevaluta anvendes danske kroner. Alle andre valutaer
anses som fremmed valuta.

Vaesentlige regnskabsmaessige skgn, forudsaetninger og
usikkerheder

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

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

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

e Maling af investeringsejendomme, herunder
investeringsejendomme i tilknyttede og associerede
virksomheder

e Maling af unoterede finansielle instrumenter og
ejendomsfonde

e Maling af pensionsmaessige
hensattelser/livsforsikringshensaettelser

Alle Vellivs investeringsejendomme ejes via datterselskaber og

associerede selskaber, der indregnes i
moderselskabsregnskabet som kapitalandele.
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Veerdiansattelsen af investeringsejendommene er derfor
stadig et vigtigt skgn ved opggrelsen af selskabets aktiver.

Maling af investeringsejendomme

Dagsveerdi af investeringsejendomme i datterselskaber
beregnes, i overensstemmelse med bilag 7 i
regnskabsbekendtggrelsen, efter DCF-metoden pa basis af et
tilbagediskonteret 10-arigt cashflow budget.

Maling af dagsveerdi af unoterede finansielle instrumenter og
ejendomsfonde

Der er regnskabsmaessige skgn forbundet med opggrelse af
dagsveerdi for unoterede finansielle instrumenter, hvor der ikke
findes et aktivt marked. Vaerdiansaettelsen er baseret pa
modeller og i muligt omfang pa observerbare data. Skgnnene
knytter sig iszer til de forudsaetninger, der ligger til grund for
den rapportering, der modtages fra kapitalfondene og/eller
forvaltere, som oftest ogsa indebaerer en tidsmaessig
forskydning. For at sikre palidelighed af de opgjorte skgn har
Velliv etableret interne processer, der understgtter de
udarbejdede skgn. Der tages saledes hgjde for de tidsmaessige
forskydninger mellem rapportering og regnskabsdata ved at
indhente supplerende oplysninger om prisudviklingen. |
tilfeelde, hvor dette ikke er muligt, er der foretaget yderligere
skon over dagsveerdien.

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

Maling af pensionsmaessige hensaettelser /
livsforsikringshenszettelser

Fastleeggelse af den regnskabsmaessige vaerdi for de
pensionsmaessige hensaettelser/livsforsikrings-hensaettelser er
forbundet med vaesentlige skgn, der iszer knytter sig til den
levetidsafhaengige diskonteringssats og forudsaetninger om
dgdelighed, udlgb, genkgb og invaliditet. Fastleeggelsen af de
forskellige forudsaetninger bygger pa anerkendte
aktuarmaessige principper.

Transaktioner med naertstaende parter

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

Associerede virksomheder
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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. Vardireguleringer indregnes i resultatopggrelsen
for den periode, de vedrgrer.

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

herunder valutaafdaekningsinstrumenter, omregnes til danske
kroner efter balancedagens valutakurs. Indtaegter og
omkostninger i udenlandsk valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Ved omregning anvendes den af Danmarks
Nationalbank offentliggjorte valutakurs. Alle omregnings-
gevinster og -tab indregnes i resultatopggrelsen under posten
kursreguleringer.

Resultatopggrelsen

Generelt
| overensstemmelse med periodiseringsprincippet indregnes

indtaegter og omkostninger, der vedrgrer regnskabsaret, i
resultatopggrelsen uanset betalingstidspunktet. Periodiserings-
princippet er ogsa udgangspunkt for indregning af de
forsikringstekniske resultater. Fordeling af ikke direkte
henfgrbare omkostninger sker i henhold til intern udarbejdet
omkostningsfordelingsmodel. | modellen anvendes fordelings-
nggler, som hovedsagelig er baseret pa registreret og estimeret
tidsforbrug samt stgrrelsen af bruttopraemier, forsikringsydelser
og livsforsikringshenszettelser.

Praemier f.e.r.
Praemier f.e.r. omfatter arets forfaldne bruttopraemier og

kapitalindskud reguleret for afgivne genforsikringspraemier.
Periodiseringen af preemieindtaegten reguleres over
praemiehensattelserne.

Investeringsafkast
Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder

indeholder de til kapitalandelene svarende andele i
dattervirksomheders og associerede virksomheders resultater
efter skat.

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

Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter renteindteegter af
obligationer, herunder indeksregulering af indeksobligationer,
andre veerdipapirer, udlan og tilgodehavender samt rente-
indbetalinger pa afledte finansielle instrumenter. Endvidere
indgar modtagne udbytter af kapitalandele bortset fra udbytter
fra tilknyttede og associerede virksomheder.

Kursreguleringer indeholder bade realiserede og urealiserede

gevinster og tab pa investeringsaktiver og finansielle
forpligtelser til dagsvaerdi samt valutakursregulering af kapital-
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andele i tilknyttede og associerede virksomheder. Belgbet
oplyses netto i resultatopggrelsen.

Renteudgifter omfatter rentebetalinger pa lan og afledte
finansielle instrumenter.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investerings-
virksomhed omfatter omkostninger forbundet med
forvaltningen af investeringsaktiver, herunder
transaktionsomkostninger, kurtage og provisioner.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskat (PAL) er en skat pa investeringsafkastet.

Pensionsafkastskat resultatfgres med det belgb, der skal
betales for regnskabsaret med tilleeg af endringer i
henszettelse til udskudt PAL. Eventuelt negativ PAL kan mod-
regnes i efterfglgende 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 andring i erstatningshensaettelser
og efter fradrag for genforsikringens andel.

Zndring i livsforsikringshensaettelser
Z&ndring i livsforsikringshensaettelser f.e.r. omfatter arets
a@ndring af livsforsikringshenszettelserne.

Andring i fortjenstmargen
Den indregnede andring omfatter arets aendring i

fortjenstmargen tilknyttet livsforsikringshensattelserne.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. omfatter

omkostninger forbundet med erhvervelse og administration af
selskabets bestand af forsikringskontrakter. Regnskabsposten
er reguleret for provisioner fra genforsikringsselskaber.
Omkostninger til erhvervelse af bestanden udgiftsfgres pa
tegningstidspunktet.

Overfgrt investeringsafkast
Overfgrt investeringsafkast udggr det afkast, der er overfgrt til

egenkapitalen. Andelen opggres som investeringsafkastet af de
til egenkapitalen tilhgrende aktiver. Endvidere overfgres til
syge- og ulykkesforsikringen en andel af resultat af investerings-
virksomhed svarende til afkastet af de her tilhgrende aktiver.

Forsikringsteknisk resultat af syge- ulykkesforsikring
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring opggres

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

Egenkapitalens investeringsafkast
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Egenkapitalens investeringsafkast bestar af det
investeringsafkast, der er realiseret pa depoter tilhgrende
egenkapitalen.

Andre indtaegter og omkostninger
Andre indtaegter og omkostninger omfatter indteegter og

omkostninger, der ikke kan henfgres direkte til
administrationsomkostninger, forsikrings- eller investerings-
aktiviteter.

Skat
| resultatopggrelsen indregnes beregnet aktuel skat og udskudt
skat samt regulering af tidligere ars beregnede skat.

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

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

Anden totalindkomst

Velliv har valgt at praesentere totalindkomsten som en samlet
opggrelse i forlengelse af resultatopggrelsen. Velliv har
indregnet opskrivning af domicilejendom under anden
totalindkomst.
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Balancen

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

Aktiver

Andre immaterielle aktiver
Egenudviklet software indregnes i balancen til kostpris med

fradrag for akkumulerede afskrivninger og tab ved
veerdiforringelse. Kostpris ved egenudvikling bestar af tilgdede
projektudviklingsomkostninger, herunder aktiverede
Isnomkostninger. Immaterielle aktiver er opdelt i
igangveerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter.
Afskrivninger foretages linezert over den forventede brugstid.
Afskrivningsperioden udggr dog maksimalt 20 ar. Eventuelt tab
ved verdiforringelse vurderes pa baggrund af en arlig ned-
skrivningstest. Omkostninger, der kan henfgres til vedlige-
holdelse og almindelig drift af andre immaterielle aktiver,
udgiftsfgres i afholdelsesaret eller i det ar, omkostningen
vedrgrer.

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

fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne sker lineaert
over den forventede brugstid, som udggr maksimalt fem ar.

Leasing
Vaesentlige leasingkontrakter, hvor Velliv er leasingtager, ind-
regnes pa balancen.

Ved fgrste indregning af en leasingkontrakt tilbagediskonteres
fremtidige leasingbetalinger til nutidvaerdien ved brug af Vellivs
interne ldnerente, som en leasing forpligtelse. Ved efterfgl-
gende maling reguleres leasingforpligtelsen for renter og beta-
linger pa leasinggalden samt korrektioner som fglge af aendrin-
ger til kontrakten eller genberegninger af leasingforpligtelsen.

Leasingaktivet males ved fgrste indregning til kostpris svarende
til leasingforpligtelsen med tillaeg af omkostninger i forbindelse
med indgdelse af kontrakten og direkte afholdte omkostninger.
Efterfelgende males aktivet til kostpris med fradrag af af- og
nedskrivninger, og aktivet afskrives linezert over leasingkontrak-
tens Igbetid.

Leasingkontrakter pd under 1 ar behandles som operationelle
leasingkontrakter og driftsfgres i takt med betalinger betales.

Leasing aktivet indgar i den regnskabspost, hvor aktivet normalt
ville veere indregnet, safremt aktivet var kgbt. Leasinggzlden
indregnes under regnskabsposten “anden geeld”. Velliv har
valgt ikke at indregne leasingkontrakter vedrgrende immateri-
elle aktiver herunder licenser mv. @vrige leasingkontrakter
driftsfgres i resultatopggrelsen i takt med at betalingerne for-
falder.

Summen af leasingkontrakter i Velliv er ikke vaesentlig, hvorfor
Velliv ikke har noget leasing registeret pa balancen.
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Domicilejendom
Domicilejendom er en ejendom, som Velliv selv benytter til

administration mv. Domicilejendommen males til omvurderet
veerdi med fradrag af akkumulerede afskrivninger og
nedskrivninger som fglge af veerdiforringelser. Den
omvurderede vaerdi opggres 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 resultatopggrelsen.
Fald i omvurderet veerdi pa domicilejendomme indregnes i
resultatopggrelsen, medmindre nedskrivningen modsvares af
tidligere opskrivninger, der er indregnet i anden total indkomst.

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

Investeringsejendomme

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

Ved anvendelse af DCF-metoden opggres dagsvaerdien pa
grundlag af den enkelte ejendoms forventede indtaegter 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
genindvindingsvaerdien, som er den hgjeste veerdi af
nettosalgsveerdien og nyttevaerdien.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til regnskabs-
maessig 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
@ndring i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Andre finansielle investeringsaktiver

Andre finansielle investeringsaktiver indregnes ved fgrste
indregning til dagsveerdi og males efterfglgende til aktivets
dagsveerdi med vardireguleringer over resultatopggrelsen.
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Transaktionsomkostninger, kurtage og provisioner indregnes i
resultatopggrelsen under administrationsomkostninger i
forbindelse med investering.

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

Repo’er (reelle salgs- og tilbagekgbsforretninger) behandles
som lan 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 dagsvaerdien ved hjzlp
af generelt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker, der
inkluderer al tilgeengelig data. Markedsdeltagerne forudsaettes
at anvende tilgeengelig data ved vaerdiansattelse for at
maksimere anvendelsen af observerbare data og minimere
anvendelsen af ikke-observerbare data.

Derivater, der ikke er noteret pa et reguleret marked
vaerdiansattes ved hjaelp af generelt anerkendte
vaerdiansaettelsesteknikker.

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 hjzlp af
forudsaetninger og estimater. Derfor vurderer selskabet
leverandgrens veerdiansattelse, nar der er arsag til at udfordre
den rapporterede veaerdi, hvilket ggr, at det sker, nar det er
relevant. Relevansen bedgmmes ved at vurdere, om der er
vaesentlige forskelle mellem den kvartalsvise
information/rapportering selskabet modtager vedrgrende de
underliggende portefgljer og markedsdata. Selskabet straeber
efter at udarbejde uafhangige 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). Seerligt for venture capital
investeringer kan det veere passende at anvende industri
analyser, sektor analyser, scenarie analyser eller milestone
analyser.

Skovfonde

Dagsvaerdien pa skovfonde males typisk en gang om aret af
uafhaengige valuarer. Selskabet anerkender, at
underleverandgrerne ikke er uafhaengige, og at selskabet har
det overordnede ansvar for kvaliteten, hvorfor selskabet ogsa
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vurderer disse investeringer. Selskabet anvender en uafhaengig
ekstern part med dyb viden og erfaring om omradet til at
assistere med at benchmarke de anvendte forudsaetninger,
primaert vedrgrende biologisk vaekst operationelle
omkostninger, diskonteringssatser, landpriser, metoder,
feeldningsafgifter og hgstplaner.

Infrastruktur fonde

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

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

@vrige infrastrukturinvesteringer males til dagsvaerdi 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. | tilleg
analyserer selskabet Igbende det rapporterede afkast mod
passende benchmarks.

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 afdaekning af
markedsrisici for investeringsaktiver eller med henblik pa at
opna hgjere afkast, indgar i balancen som investeringsaktiv
efter art eller som forpligtelse under anden gzeld, hvis dags-
vaerdien er negativ. Afledte finansielle instrumenter, der indgas
til afdeekning af renterisiko for livsforsikringsforpligtelser, og
valutaafdaekningsinstrumenter indgar i balancen under posten
derivater henholdsvis anden gzeld, 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 fgrste
indregning til dagsveerdi og males efterfglgende til aktivets
dagsveerdi med vardireguleringer over resultatopggrelsen.
Transaktionsomkostninger, kurtage og provisioner indregnes i
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resultatopggrelsen under administrationsomkostninger i
forbindelse med investering.

Genforsikringsandele af hensaettelser til forsikringskontrakter
Genforsikringsandele omfatter belgb, som selskabet har tilgode
eller forventes at fa udbetalt fra genforsikringsselskaber i
henhold til genforsikringskontrakter, herunder periodiserede
genforsikringspreemier. Genforsikringsandele omfatter syge- og
ulykkesforsikring og livsforsikringskontrakter.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris som i al
vaesentlighed svarer til palydende vaerdi og nedskrives ved
objektiv indikation pa vaerdiforringelse.

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 efterfglgende ar. Periodeafgraensningsposter omfatter
udgifter, der er afholdt senest pa balancetidspunktet, men som
vedrgrer efterfglgende ar.

Passiver
Praemiehensaettelser

Premiehensattelser omfatter den del af de opkraevede preemier
for syge- og ulykkesforsikring, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Endvidere indgar i posten hensattelse for
stigende alder vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer.
Hensattelsen foretages for forsikringer, der er i kraft pa
balancedagen og daekker skgnnede erstatningsudgifter og om-
kostninger forbundet med den stigende risiko, der fglger af
forsikringstagernes stigende alder, som ikke daekkes af
tilsvarende stigning i praeemierne over forsikringernes Igbetid.

Livsforsikringshensaettelser

Livsforsikringshensaettelserne for gennemsnitsrente og
markedsrente opggres til markedsvaerdi i overensstemmelse
med det til Finanstilsynet anmeldte opggrelsesgrundlag.

Livsforsikringshensaettelserne omfatter garanterede ydelser,
individuelle bonuspotentialer samt kollektivt bonuspotentiale.

Garanterede ydelser

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

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

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

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

Risikoparametre for dgd og invaliditet opggres pa baggrund af
en analyse af selskabets egen bestand af forsikringer over de
seneste ar. | analysen indgar en vurdering af selskabets risiko-
resultat.

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

Individuelle bonuspotentialer

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

Kollektivt bonuspotentiale

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

Kollektivt bonuspotentiale udggres af forsikringsbestandens
andel af realiserede resultater, der henszettes kollektivt til
bonusberettigede forsikringer. Det kollektive bonuspotentiale
kan ikke veere negativt.

Kollektivt bonuspotentiale opdeles i en raekke kontributions-
grupper.

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

Kollektivt bonuspotentiale vedrgrende 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 geeldende
kontributionsbekendtggrelse. Fordelingen foretages i henhold til
de til Finanstilsynet anmeldte satser.
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Kollektivt bonuspotentiale vedrgrende risikogrupper

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

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

Ydermere geelder i 2021 for kontrakter i hhv. gennemsnitsrente
og markedsrente, hvor opsparing og risikodaekninger er tegnet
samlet, at fortjenstmargen reduceres pa opsparingsdelen med
den del af en eventuel hensattelse til tab pa
risikodaekningerne, der kan indeholdes i fortjenstmargen i hhv.
gennemsnitsrente og markedsrente fgr reduktion.

Erstatningshensaettelser

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

Erstatningshensaettelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikring
omfatter belgb til daekning af skader, der ved arets udlgb er
indtruffet, men endnu ikke betalt. Erstatningshensaettelser
vedrgrende syge- og ulykkesforsikring opggres pa grundlag af
oplysninger om skadernes stgrrelse med tilleeg af et
erfaringsmaessigt fastsat belgb til deekning af indtrufne, men
endnu ikke anmeldte skader, samt med tilleeg af
administrationsomkostninger i forbindelse med afvikling af
skader. Erstatningshenszttelser vedrgrende syge- og ulykkes-
forsikring, der afvikles ved Igbende udbetalinger, opggres til
nutidsveerdi efter aktuarmaessige principper ved tilbage-
diskontering af de forventede fremtidige udbetalinger. Tilbage-
diskontering sker pa basis af den nulkuponrentestruktur, der
offentligggres af Finanstilsynet.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter

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

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

Hensaettelser til bonus og preemierabatter

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

Udskudte skatteforpligtelser

Arsrapport 2021

Udskudt skat opggres efter balancedagens galdende skatte-
procent af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige
og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser. Ved
opggrelsen tages hensyn til skattemaessige underskud i det
omfang, de forventes udnyttet i fremtiden.

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

@vrig geeld og periodeafgraensningsposter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeldsforpligtelser forbundet
med investeringsaktiviteten. Gald i forbindelse med repo-
forretninger males til dagsvaerdi.

Anden geeld i balancen omfatter afledte finansielle
instrumenter, der indgas til afdeekning af renterisiko for
livsforsikringsforpligtelser og valutaafdeekningsinstrumenter og
males til dagsvaerdi, samt bonus og uddelinger der endnu ikke
er udbetalt.

Geldsforpligtelser, der ikke er forbundet med investerings-
aktiviteten, males til amortiseret kostpris. Periode-
afgraensningsposter omfatter betalinger, der er indgaet senest
pa balancedagen, men som vedrgrer de efterfglgende ar.

Sikkerhedsstillelser vedrgrende finansielle investeringer males
til dagsveerdi.

Ansvarlig lanekapital samt overskudskapital

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

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet

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

Pengestrgmsopggrelse

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

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter indeholder de primaere
indteegtsgenerende aktiviteter, hvor pengestrgmme
hovedsageligt stammer fra arets resultat, reguleret for ikke-
kontante resultatposter.
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Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter omfatter
pengestrgmme fra kgb og salg af immaterielle, materielle og
finansielle langfristede aktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter omfatter
pengestrgmme fra aktiviteter, der medfgrer aendringer i

selskabskapitalen og efterstillede galdsforpligtelser.

Likvider bestar af regnskabsposten ”Likvide beholdninger”.

Arsrapport 2021 Page 41



2. Bruttopraemier

Mio.kr. 2021 2020
Praemier, individuelle, ekskl. Gruppeliv 413 395
Praemier, firmaordninger, ekskl. Gruppeliv 10.814 9.637
Praemier, Gruppeliv 809 790
Direkte forsikring ekskl. indskud 12.037 10.823
Indskud, individuelle 1.664 826
Indskud, firmaordninger 19.360 15.410
Direkte forsikring 33.061 27.059
Indirekte forsikring 0 0
33.061 27.059
Przaemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet som led i anseettelsesforhold 30.174 25.047
Individuelt tegnede forsikringer 2.078 1.222
Gruppelivsforsikringer 809 790
33.061 27.059
Pramier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret
Forsikringer med ret til bonus 2.864 3.356
Forsikringer uden rettil bonus 314 531
Forsikringer hvor forsikringstager baerer investeringsrisikoen 29.883 23.171
33.061 27.059
Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk.)
Forsikringer tegnet som led i anseettelsesforhold 280 275
Individuelt tegnede forsikringer 253 245
Gruppelivsforsikringer 205 202
Przaemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopael
Danmark 32.711 26.716
Andre EU-lande 305 293
@vrige lande 46 50
33.061 27.059
3. Kursreguleringer
3. Kursreguleringer
Mio.kr. 2021 2020
Kapitalandele 6.043 4.072
Investeringsforeningsandele 21.122 6.058
Obligationer -2.788 2665
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender -32 33
Derivater -12.669 -21
11.675 12.806
4. Udbetalte ydelser
Mio.kr. 2021 2020
Forsikringssummer ved ded -1.060 -932
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -230 -223
Forsikringssummer ved invaliditet -124 -120
Forsikringssummer ved udlgb -170 -203
Pensions- og renteydelser -3.748 -3.676
Tilbagekab -10.255 -9.861
Direkte forsikring i alt -15.588 -15.017
Indirekte forsikring 0 0
-15.588 -15.017
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5. Erhvervelsesomkostninger

Mio.kr. 2021 2020
Provisioner for direkte forsikring -61 -53
Andre erhvervelsesomkostninger -263 -227

-323 -279

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

Mio.kr. 2021 2020

Specifikation af personaleudgifter *):

Lgn -501 -441
Pension -66 -59
Andre udgifter til social sikring -8 -7
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet eller lIsnsummen -87 -72
Andet 2 2
-659 -577
*) Inkl. arbejdsgiverbetalt syge- og ulykkesforsikring
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i regnskabsaret 617 585
Formand Anne Broeng 0,70 0,70
Naestformand Peter Geemelke 0,40 0,40
Kent Petersen 0,30 0,30
Lene Klejs Stuhr 0,20 0,20
Karsten Sivebaek Knudsen 0,40 0,40
Maiken Batker Lorensen, tiltradt 26. marts 2021 0,20 0,15
Leif Flemming Larsen 0,40 0,38
Julie B. Galbo, tiltradt 26. marts 2021 0,15 0,00
Victor Matthias Hgj Callesen (medarbejderrepraesentant), tiltradt 6. december 2021 0,00 0,00
Anne Marie Nielsen (medarbejderrepraesentant) 0,20 0,20
Mogens Edvard Pedersen (medarbejderrepraesentant) 0,20 0,20
Tommy @sterberg (medarbejderrepreesentant) 0,20 0,20
Honorar til nuvarende medlemmer af bestyrelsen, i alt 3,35 3,13

Tidligere medlemmer af bestyrelsen

Per Lyngh Serensen (medarbejderrepreesentant), fratradt 3. december 2021 0,20 0,20
Chrilles-Zibrandt Svendsen, fratradt 26. marts 2020 0,00 0,08
Hans Henrik Klestrup, fratradt 11. december 2020 0,00 0,10
Honorar til tidligere medlemmer af bestyrelsen, i alt 0,20 0,38
Honorar til bestyrelsen, i alt 3,55 3,50

Bestyrelsen bestar ultimo 2021 af 12 medlemmer, hvoraf 4 er medarbejderrepraesentanter. | Ilgbet af aret er 1 medlemmer udtradt af
bestyrelsen og 2 nye medlemmer er indtradti bestyrelsen. Der udbetales vederlag til 12 medlemmer af bestyrelsen.
Der udbetales ikke variabel Ign eller pension i forbindelse med bestyrelseshonorar.

2021 Antal Fast lon Pension Variabel len Total
Risikotagere*

Investeringsomradet 11 12,72 1,36 0,15 14,23
Detailkundeomradet 8 11,27 1,14 0,10 12,51
Stabsfunktioner 8 8,43 0,72 0,32 9,48
Uafhaengige kontrolfunktioner 3 3,49 0,29 0,14 3,93
Direktionsmedlemmer 4 16,17 2,86 0,03 19,06
Honorar til risikotagere* 34 52,09 6,37 0,75 59,20

*Specifikationen omfatter optjent vederlag.
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6. Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt

2020 Antal Fast lon Pension Variabel lon Total
Risikotagere*

Investeringsomradet 7 13,34 1,43 0,29 15,06
Detailkundeomradet 8 10,94 1,06 0,19 12,19
Stabsfunktioner 6 7,81 0,63 0,41 8,85
Uafhaengige kontrolfunktioner 4 4,47 0,44 0,23 514
Direktionsmedlemmer 3 9,74 1,77 2,46 13,96
Honorar til risikotagere* 28 46,29 5,33 3,58 55,20
*Specifikationen omfatter optjent vederlag.

Mio.kr. 2021 2020
Lanspecifikation i henhold til bekendtgarelse 2019-01-04 nr. 16 om Ianpolitik og aflenning i forsikringsselskaber,
forsikringsholdingvirksomheder og firmapensionskasser § 14, stk. 3

Direktionen (mio.kr.)*

Steen Michael Erichsen, administrerende direkter 6,89 6,47
Gitte Minet Aggerholm, finansiel direkter 4,04 3,81
Morten Mgller, kommerciel direktar 3,77 3,69
Anders Stensbgl Christiansen, investeringsdirekter, indtradt i direktionen den 1. januar 2021 4,35 0,00
* Ovenstaende specifikation omfatter optjente vederlag.

Fastlgn 16,17 9,74
Pension 2,86 1,77
Variabel lagn 0,03 2,46
Aflgnning til direktionen i Velliv 19,06 13,96

I lsnomkostningerne for 2020 til direktion og risikotagere indgar fastholdelsesbonusser i forbindelse med Vellivs transition ud af
Nordea-koncernen optjenti perioden 2018-2020.

Den totale tastholdelsesbonus udger for direktionen DKK 7,37 mio. og tor risikotagere (inkl. direktionen) DKK 10,05 mio. Andelen at
bonussen, der er optienti 2020, udger 3,58 mio. kr., hvoraf DKK 2,46 mio. er medtageti honorarnoten for direktionen og DKK 3,58 mio. i
honorarnoten for risikotagere. Ved udgangen af 2021 udger den udskudte andel af fastholdelelsesbonussen 4,94 mio. kr. direktionen og
1,03 mio. kr. for gvrige risikotagere.

Kontant bonusaflgnning

Tildeling 2022:

Der er ikke lzengere variable programmer.

Tildeling 2021:

Der er ikke lzengere variable programmer.

Tildeling 2020:

Der er ikke lzengere variable programmer.

Tildeling 2019:

Der eri 2019 hensat 0,6 mio kr. til VSP bonus til fem medarbejdere. Belgbet udbetales i 2022.
Tildeling 2018:

En medarbejder i Velliver omfattet af EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat 0,7 mio.kr. i 2018, der udbetales som kontant
bonusaflenning. Detendelige belgb udbetales med 20 % i april 2019 og 80 % over 5% ar.

Tildeling 2017:

Tre medarbejdere i Velliver omfattet af EIP (Executive Incentive Programme). Der er hensat 3,2 mio.kr. i 2017, der udbetales som kontant

bonusaflenning. Detendelige belgb udbetales med 20 % i april 2018 og 80 % over 5% ar.

Mio.kr. 2021 2020

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer - Pricewaterhouse Coopers CVR 33771231

Lowpligtig revision af arsregnskab 22 2,0

Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,2 01

Honorar for andre ydelser 0,0 0,0
24 2,1

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har ud over den lowpligtige revision af arsregnskabet og afgivelse af

andre lowpligtige erkleeringer med sikkerhed i 2021 afgivet branche bestemt erkleering med sikkerhed om AOP & AOK samt erkleering med

sikkerhed om SWIFT. Honorarer er angivet inklusive moms.
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7. Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkeforsikring

Mio.kr. 2021 2020
Bruttopraemier 73 79
AEndring i preemiehenseaettelser 1 2
Pramieindtaegter f.e.r.,ialt 74 82
Udbetalte erstatninger -137 -141
AEndring i erstatningshensaettelser 162 142
AEndring i risikomargen 1 12
Erstatningsudgifter f.e.r.,i alt 26 13
Bonus og pramierabatter 0,3 0,6
Erhvervelsesomkostninger 0 -10
Administrationsomkostninger -21 -1
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i alt -21 -21
Investeringsafkast fordelt til syge- og ulykkesforsikring 0 54
AEndring diskonteringssats 32 -2
Beregnet renteafkast overfort til "Forsikringsteknisk rente" -4 1
Investeringsafkast, i alt 28 52
Forrentning og kursreguleringer af forsikringsmaessige hensattelser 0 -20
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige henszaettelser 28 33

107 107
Antal erstatninger 54 63
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader 0,4 0,4
Erstatningsfrekvensen (antal erstatninger/antal policer) 0,6% 0,6%

Bruttopraemieindteegter vedrarer udelukkende forsikringstagere med bopeel i Danmark.

2021 2020 2019 2018 2017
Hovedtal for syge- og ulykkesforsikring
Bruttopraemieindteegter 73 79 86 92 98
Bruttoerstatningsudgifter -137 -141 -151 -144 -143
Forsikringsmeessige driftsomkostninger, i alt -21 -21 -19 -17 -17
Resultat af afgiven forretning 0 0 0 0 0
Forsikringsteknisk resultat 107 107 21 40 16
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 28 52 37 14 48
Afigbsresultat 83 -5 -8 -16 -13
Forsikringsmaessige henseettelser, i alt 832 1.024 1.160 1.197 1.290
Nggletal for syge- og ulykkesforsikring i procent
Bruttoerstatningsprocent 36 -16 144 53 109
Bruttoomkostnings procent 29 26 22 18 17
Combined ratio 65 10 166 71 127
Operating ratio 69 10 155 78 139
Relativt aflgbsresultat 10 -1 -1 -2 -1
8. Andre indtegter og omkostninger
Mio.kr. 2021 2020
Transitionsomkostninger 0 -112

0 -112
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9. Skat

Mio.kr. 2021 2020
Skat vedrerende tidligere ar 58 18
Arets aktuelle skat -121 -83
Udskudt skat vedrgrende tidligere ar 0 3
Andring i udskudt skat 1 -19
-63 -82
Skatteafstemning
Resultat for skat 512 429
Geeldende skattesats 22,0% 22,0%
Beregnet skat -113 -94
Reguleres for:
Ikke fradragsberettigede omkostninger -8 -8
Korrektion af udskudt skat primo 0 3
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 58 18
Beregnet skatteomkostning -63 -82
Skatteomkostning indregnet i resultatopgerelsen -63 -82
Afstemning 0 0
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat vedrarer:
Investeringsejendomme 567 573
Henseettelser mv. -35 -40

532 533

Selskabet ejer kapitalandele i ejendomsselskaber, hvis skattemaessige status fra 2021 felger selskabsskattelovens § 3A.
Ejendomsselskaberne har underskud fra en tidligere ejerperiode, som selskaberne har adgang til at modregne i positivindkomst hos
selskaberne selvunder Velliv's ejerperiode. 1 2021 har selskaberne udnyttet ca. 2,6 mio. kr. De resterende skattemaessige underskud udger
49,3 mio. kr. (Vellivs andel) og er ikke indregnet som en del af den udskudte skat.

10. Materielle aktiver

Mio.kr. 2021 2020

Anskaffelsessum

Saldo 1.januar 38 36

Arets tilgang 1 3

Saldo 31. december 39 38

Af- og nedskrivninger

Saldo 1.januar -22 -15

Arets afskrivninger -8 -8

Saldo 31. december -30 -22
9 16

11. Domicilejendom

Mio.kr. 2021 2020
Omwurderede veerdi, primo 138 122
Arets tilgang 96 18
Arets afskrivninger -2 -2
Veerdiregulering via Anden Totalindkomst 5 0
Veerdiregulering via Resultatopgarelsen 0 0

237 138

Domicilejendomme er ikke vurderet af eksterne eksperter, her anvendes DCF-metoden.
Den vaegtede gennemsnit af afkastprocent, der er lagt til grund for domicilejendommens omvurderede veerdi udger: 5,6% 5,8%
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12. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Mio.kr. Egenkapital Resultat
Navn Ejerskab Type

Velliv Elendomme A/ S, Ballerup 100% Ejendomsselskab 7.401 557
Velliv Elendomme Logistik A/ S, Ballerup 100% Ejendomsselskab 2.310 253
Velliv iendomme OPP P/ S, Ballerup 100% Ejendomsselskab 380 21
Velliv Elendomme OPP Il P/ S, Ballerup 100% Ejendomsselskab 04 0
Velliv Elendomme OPP Il Komplementar 100% Komplementar

P/ S, Ballerup 0,1 0
Velliv IT A/ S, Ballerup 100% IT selskab 206 10
Velliv Elendomsadministration A/ S, Ballerup 100% Administrationsselskab 2 1
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 P/ S,

Ballerup 75% Ejendomsselskab 2929 489
Velliv Elendomme Lyngby P/ S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 866 12

Selskabet har ikke mistet kontrollen over datterselskaber i perioden. Ovenstaende kan ikke afstemmesdirekte til balancen, da en del af
veerdien flyttestil unit-link, se note 14.

13. Kapitalandele i associerede virksomheder

Mio.kr. Egenkapital Resultat
Navn Ejerskab Type

DNP Ejendomme P/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 1.114 39
Ejendomspartnerselskabet af 1/7 2003,

Ballerup 33% Ejendomsselskab 6.474 375
Samejet Lautruphgj 1-3 I/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 79 5
Vortex P/S Komplementarselskab, Ballerup 50% Komplementarselskab 0 0
Vortex P/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 1.992 243
Project North Komplementar ApS, Kgbenhawr 50% Komplementarselskab 0 0
Project North Partnerselskab, Kgbenhavn 50% Ejendomsselskab 244 -43
Dansk Ejendomsfond | A/S, Ballerup 56,04% Ejendomsselskab 1.646 222
Administrationsselskabet Forenede Gruppeliv,

Valby 20% Forsikringsselskab 8 0
OPP Danmark P/S, Ballerup 50% Ejendomsselskab 1.801 46

Ovenstaende kan ikke afstemmes dirkete til balancen, da en del af veerdien flyttes til unit-link, se note 14.

14. Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Mio.kr. 2021 2020
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.013 3.799
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.244 1.189
Kapitalandele 41.375 32.002
Investeringsforeningsandele 100.745 74.152
Obligationer 22.311 17.842
Derivater 2.861 1.952
dvrige 2.544 151
175.093 131.087

Fordeling pa ordninger med og uden garanti: Med Uden
garanti garanti

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 163 3.850
Kapitalandele i associerede virksomheder 47 1.197
Kapitalandele 1.638 39.737
Investeringsforeningsandele 3.966 96.779
Obligationer 908 21.404
Derivater 116 2744
dvrige 104 2.441
Saldo pr 31. december 2021 6.942 168.151
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15. Andre tilgodehavender

Mio.kr. 2021 2020
Tilgodehavende PAL skat 858 64
Tilgodehavende udbytter 23 20
Uafviklede handler 1.500 2173
Andre tilgodehavender 36 901

2417 3.158

16. Egenkapital

Mio.kr. 2021 2020
Aktiekapital

Primo 420 420
Ultimo 420 420

Aktiekapitalen er opdelti aktier & 100 kr. eller multipla heraf, svarende til 4.200.000 stk.

100% af aktierne ejes af Velliv Foreningen Fmba, Lautrupvang 10, 2750 Ballerup (cvr nr. 36741422), der udarbejder en konsolideret finansiel
arsrapport, hvori Velliv, Pension & Livsforsikring A/'S er indarbejdet.

Alle aktier er ordinaere aktier og har ens rettigheder.

Sikkerhedsfond
Sikkerhedsfonde kan i henhold til vedtaegterne alene anvendes til fordel for de forsikrede.

17. Anden ansvarlig lanekapital

Mio.kr. 2021 2020

Betalinger pa ansvarlige lan i aret:

Renteudgifter -93 -110

Omkostninger relateret til indfrielse, etablering og flyt af ansvarlige lan -0,3 -0,3
-93 -110

Andel af ansvarlig lanekapital, der kan medregnesi basiskapitalen: 2562 2553

Indskud, der overstiger 10 % af den samlede ansvarlige lanekapital:
Udstedelse Forfald Udlaner Rente sats %

. . . . . . N Stibor

Nominel 2,250 mio SEK til variabel rente Juni 2018 Juni 2028 Obligation 3m+2.75 1630 1621
. . . . . . Cibor

Nominel 932.5 mio DKK til variabel rente Dec 2016 Uendelig Internt lan 3m+5.25 933 933

2.562 2.553

Obligationslanet kan tidligst indfries 8. juni 2023. Lanene er afdragsfrie og lantager kan til hver en tid, dog tidligst den 8. juni 2023 for sa vidt
angar obligationslanet, indfri med 3 maneders opsigelse under forudszetning af forngden basiskapital og Finanstilsynets godkendelse.
Tilbagebetaling kan ikke finde sted pa langiversforanledning og uden Finanstilsynets godkendelse. Lantager har ret til at udskyde betaling af
renter, safremt basiskapitalen ikke overstiger solvenskravet, eller safremt basiskapitalen vil blive bragt ned under solvenskravet i tilfeelde af
betaling af renter.

Ansvarlig lanekapital der forfalder efter 5 ar 2562 2.553
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18. Livsforsikringshenszettelser - Gennemsnitsrente

Livsforsikringshensaettelser - Gennemsnitsrente primo 91.347 91420
Fortjenstmargen primo 0 0
Forsikringsmeessige hensaettelser i alt primo 91.347 91420
Kollektivt bonuspotentiale primo -3.144 -5.139
Erstatningshensaettelser primo -328 -334
Akkumuleret veerdiregulering primo -23.345 -19.588
Retrospektive henszettelser primo 64.529 66.359
Andringer i aret *):
Bruttopraemier inkl. indskud 3.051 3.116
Grundlagsrente i alt 1.279 647
Forsikringsydelser -8.800 -6.464
Omkost ningstilleeg -401 -359
Risikogevinst efter tilskrivning af bonus 1211 528
Negativ bonus tilskrivning 335 415
Jvrige aendringer 652 287
Andringer i alt** -2.673 -1.830
Retrospektive henszettelser ultimo 61.856 64.529
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 15.382 23.345
Erstatningshensaettelser ultimo 249 328
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 6.673 3.144
Forsikringsmeessige hensaettelser i alt ultimo 84.161 91.347
Fortjenstmargen ultimo 0 0
84.161 91.347

*) Andringer i dret er opgjort uden elimineringer for interne overfersler af praemier og ydelser.

**) AEndringer i fortjenstmargen er indeholdt i @endringer i alt.

12021er der for foretaget en revurdering af det regnskabsmaessige skon vedrerende anvendte forudsaetninger til brug for opgerelse af

henszttelser til tabsgivende risikodeekninger i livsforsikring.

Ydermere geelder i 2021 for kontrakter i hhv. gennemsnitsrente og markedsrente, hvor opsparing og risikodeekninger er tegnet samlet, at
fortjenstmargen reduceres pa opsparingsdelen med den del af en eventuel henszttelse til tab parisikodeekningerne, der kan indeholdes i

fortjenstmargen i hhv. gennemsnitsrente og markedsrente fer reduktion.

AEndring i bruttolivsforsikringshenseettelser fordeler sig saledes:

Andring i retrospektive hensattelser -2.673 -1.830
Andring i akkumuleret vaerdiregulering -7.963 3.757
Andring i erstatningshensaettelser fraprimo til ultimo -79 -6
Andring i fortjenstmargen Forenede Gruppeliv 0 0
AEndring i kollektivt bonuspotentiale 3.529 -1.994
Andring i bruttolivsforsikringshenszettelser -7.186 -73
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenede Gruppeliv -27 3
Flyt mellem gennemsnitsrente og markedsrente -378 -1
Henszttelse til udbetalinger i forbindelse med dgdsfald 3 -5
Samlet zndring, der indgar i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) -7.589 -76
AEndring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordeler sig sdledes:
Andring i garanterede ydelser fra primo til ultimo -10.284 1.385
Andring i risikomargen fra primo til ultimo -572 544
Andring i individuelt bonuspotentiale fra primo til ultimo 220 -2
Andring i erstatningshenszettelser fraprimo til ultimo -79 -6
Andring i kollektiv bonuspotentiale fra primo til ultimo 3.529 -1.994
AEndring i bruttolivsforsikringshenszettelser -7.186 -73
Fordeling af bruttolivsforsikringshenseettelserne for bestande, der ikke er
omfattet af kontributionen pa oprindelige grundlagsrenter Individuelt Kollektivt Bruttolivs-
Garanterede bonus- bonus forsikrings
ydelser potentiale potentiale hensaettelser
Primo 2021
FG 779 0 19 798
U74 mv. 378 0 0 378
1.157 0 19 1.176
Ultimo 2021
FG 778 0 33 810
U74 mv. 306 0 0 306
1.084 0 33 1.116
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18. Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente

Afkastpct. Bonusgrad
Rentegruppe 1 -2,5% 10%
Rentegruppe 2 0,6% 13%
Rentegruppe 3 -2,8% 11%
Rentegruppe 4 -1,8% 15%
Fordeling af bruttolivsforsikringshenseettelserne Individuelt Kollektivt Bruttolivs-
pa kontributionsgrupper Garanterede bonus- bonus forsikrings
ydelser potentiale potentiale henseettelser
Primo 2021
Rentegruppe 1 50.019 0 1.108 51.126
Rentegruppe 2 7.994 4 504 8.502
Rentegruppe 3 10.394 0 388 10.782
Rentegruppe 4 18.634 0 674 19.308
Dvrige 1.157 0 471 1.628
88.199 4 3.144 91.347
Ultimo 2021
Rentegruppe 1 43.659 209 3.853 47.720
Rentegruppe 2 7.099 15 714 7.828
Rentegruppe 3 9.148 0 641 9.789
Rentegruppe 4 16.275 0 1432 17.707
dvrige 1.084 0 33 1.116
77.264 223 6.673 84.161
Mio.kr. 2021 2020
Kollektivt bonuspotentiale
Omkostningsgrupper 0 0
Risikogrupper 0 452
dvrige 33 19
33 471
Forsikrings-
meessige
Omkostnings- drifts- Omkostnings  Omkostnings
Omkostningsresultat bidrag omkostninger  resultatikr. resultatipct.
Omkostningsgrupperi alt 293 300 -7 -0,1
Risikoresultat Risikoresultat
ik, ipet.
Risikoresultat
Risikogrupper i alt -1.211 -1,5
Forrentning af kundemidler efter omkostninger gennemsnitsrente -5,6 49
Fortienstmargen er nul i alle rentegrupper 0,0 0,0
Risikomargen
Risikogruppe 1 118 671
Risikogruppe 2 19 19
Risikogruppe 3 26 31
Risikogruppe 4 49 60
Qvrige 5 5
216 788
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19. Livsforsikringshenszettelser - Markedsrente

Mio.kr. 2021 2020
Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente primo 124.299 101.881
Fortienstmargen primo 6.645 4.826
Forsikringsmaessige henseettelseri alt primo 130.944 106.706
Erstatningshensaettelser primo -42 -32
Akkumuleret veerdiregulering primo 0 -6
Primoregulering 0 0
Retrospektive hensaettelser primo 130.902 106.668
Andringer i aret*):
Bruttopraemier 32.588 23.804
Tilskrivning af afkast 18.853 11.836
Forsikringsydelser -9.983 -9.045
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -118 -169
@vrige sendringer -2.910 -2.191
Andringer i alt*™ 38.429 24234
Retrospektive hensaettelser ultimo 169.331 130.902
Erstatningshenseettelser ultimo 12 42
Akkumuleret veerdireguling ultimo 0 0
Forsikringsmaessige henseettelseri altultimo 169.343 130.944
Fortienstmargen ultimo -5.839 -6.645
163.504 124.299
*) £ndringer i aret er opgjort uden elimineringer for interne overfersler af praemier og ydelser.
**) £Endringer i fortjenstmargen er indeholdti eendringeri alt.
Arets eendring i henseettelser til unit-linked kontrakter fordeler sig séledes:
AEndring i retrospektive henseettelser 38.429 24.234
AEndring i akkumuleret veerdiregulering 0 -6
AEndring i erstatningshensaettelser -30 9
Erstatningshensaettelser pensions- og renteydelser 0 0
Flyt mellem gennemsnitsrente og markedsrente 378 0
Samlet &ndring indregnet i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) 38.778 24.238
Henseettelser til unit-linked kontrakter med og uden garanti
Hensaettelser til unit-linked kontrakter med udbetalingsgaranti 6.232 5.855
Hensaettelser til unit-linked kontrakter uden garanti 157.271 118.444
163.504 124.299
Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specificeres séledes: Bonus
potentiale, Bruttolivs-
Garanterede  fremtidige forsikrings-
ydelser praemier hensaettelser
Primo 2021
0% -1% 5.855 0 5.855
1% -2% 0 0 0
>2% 0 0 0
5.855 0 5.855
Ultimo 2021
0% -1% 6.232 0 6.232
1% -2% 0 0 0
> 2% 0 0 0
6.232 0 6.232
Forrentning af kundemidler efter omkostninger markedsrente 17,3 11,1
20. Geeld til kreditinstitutter
Mio.kr. 2021 2020
Geeld i forbindelse med repoforretninger 18.837 15.240
Sikkerhedsstillelse 3.880 8.993
Anden geeld til kreditinstitutter 470 425
23.187 24.658
Heraf geeld der forfalder efter 5 ar 0 0
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21. Anden gld

Mio.kr. 2021 2020
Derivater med negativdagsveerdi 18.728 22,725
Skyldig Derivater 0 31
Skyldig pensionsafkastskat 3.406 2170
Geeld vedr. lgn 83 141
Skyldige investeringsomkostninger 167 32
Jvrig geeld 461 733
22.846 25.832
22. Kapitalgrundlag
Mio.kr. 2021 2020
Egenkapital 3.310 2.857
Ansvarlig lanekapital 5.424 4.521
Forslaet udbytte -150 0
AEndring i tekniske hensaettelser 10.156 6.514
Skat -2.100 -1.306
Regulering vedrgrende datterselskaber -612 -576
Kapitalgrundlag ultimo 16.028 12.010
Ikke anerkendt kapitalgrundlag til daekning af solvenskapitalkrav 0 0
Anerkendt kapitalgrundlag ultimo 16.028 12.010

Ovenstaende viser opbygningen af hhv. kapitalgrundlag og det anerkendte kapitalgrundlag, der kan anvendestil at decskke
solvenskapitalkravet.

Posten "indregning af Sl tekniske henszettelser" daekker over, at Vellivi solvensmaessig sasmmenhaeng opger hensattelserne i
overensstemmelse med de gaeldende principper i Solvens Il-reguleringen. Der anvendes de samme best estimate parametre som i
opgerelsen af de regnskabsmaessige hensaettelser, hvori der indgar en reekke regnskabsmeessige sken. Foregelsen i 2021 skyldes, at den
forventede fremtidige indtjening er vokset markant i bade gennemsnitsrente og markedsrente. Kapitalstyring er underlagt en
kapitalpolitik, hvor starrelser, sdsom solvensgrad og solvensgraenser, er specificeret. Kapitalstyringsprocessen er taet knyttet til Vellivs
forretningsplan/ budgetfremskrivninger, der daekker en planleegningsperiode patre ar. Kapitalpolitikken indeholder en kapitalplan og en
kapitalnedplan, der viser, hvilke handlinger der skal foretages, hvis solvensgraden falder. Handlingerne afhaenger af solvensgraden, og skal
kun initieres, nar solvensgraden falder til under en af de angivne graenser i politikken. Vellivs CRO er ansvarlig for overvagning og
rapportering af solvens- og kapitalgraenser. Vellivs CFO er ansvarlig for ss mmenszaetningen af kapitalgrundlaget.
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23. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

I henhold til bekendtgerelse nr. 11. af 4. januar 2019 (Bekendtgerelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber og
firmapensionskasser) er der registreret aktiver til fyldestgerelse af forsikringstagerne til deekning af forsikringsmeessige henszttelser. De
samlede henszttelser, der er daekket af registrerede aktiver, udger 249,2 mia. kr., hvilket resulterer i et overskud pa 2,2%.

Registrerede aktiver*

Kapitalandele i tilknyttede selskaber 8.708 8.453
Kapitalandele i associerede selskaber 4.453 4.122
Kapitalandele 166 407
Investeringsforeningsandele 27.948 30.379
Obligationer 44132 51.146
Bankkonti 430 691
Udlan 1.325 0
Derivater 0 269
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 167.591 128.217
| alt til deekning af forsikringsmaessige hensaettelser 254.753 223.684

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

Der er stillet pant eller anden sikkerhed i falgende aktiver:

Obligationer

Obligationer solgt som led i repoforretninger indregnet i balancen 19.004 15.487
Obligationer lagt i sikkehedsdepot til sikkerhed for forpligtelser vedrgrende afvikling af finansielle

instrumenter 4.333 2.690

Likvide beholdninger
Indestaende pa deponeringskonti stillet til sikkerhed for forpligtelser vedrgrende afvikling af
finansielle instrumenter 3.523 263

Ved tilbagekegbstransaktioner overfaresikke- kontante aktiver som sikkerhed. Nar modparten, der modtager sikkerheden, har ret til at
szxlge eller udskifte aktiverne, klassificeres aktiverne i balancen til posten 'Finansielle instrumenter, der er pantsat som sikkerhedsstillelse’,
som er inkluderet i 'Anden geeld'.

24. Eventualforpligtelser og tilsagn

Selskabet haefter solidarisk med de gvrige deltagere i Forenede Gruppeliv A/'S (FG) for forsikringsmaessige forpligtelser vedrerende samtlige
policer, der administreres af FG.

Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrgrende udvalgte grunde og bygninger. Vellivindgar i moms feellesregistrering med 100% ejede
datterselskaber og moderselskabet Velliv Foreningen F.mba. Selskaberne i moms faellesregistreringen haefter solidarisk for skyldig moms
og lgnsumsafgift.

Virksomheden har forpligtet sig til yderligere investeringer i alternative investeringer med et belgb pa hgjst 8,65 mia. kr. (2020: 10,9 mia. kr.).
Velliver sambeskattet med danske datterselskaber og fungerer som administrationsselskab for de sambeskattede selskaber. De
sambeskattede selskaber haefter solidarisk for den betalbare selskabsskat.
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25. Transaktioner med nzertstaende parter

Koncernselskaber og Velliv har indgéet pensionsaftaler, genforsikringskontrakter, laneaftaler samt aftaler om betaling af renter af

regelmaessige mellemvaerender pa armslaengde basis. Afvikling af tjenester med tilknyttede virksomheder foretages pa en armsleengde

basis eller i henhold til principperne om omkostningsdaekning. Alle transaktioner og omkostninger forbundet hermed er baseret pa

markedsvilkar.

Interne transaktioner - Velliv Foreningen (bestemmende indflydelse*):
Indtaegt - administrationsaftale

Indteegt - husleje

Indteegt - Transitionsomkostninger

Udgift - Renter pa ansvarlig lan

Udgift - Overtagelse af alternative investeringer

Interne transaktioner med Velliv IT A/ S (datterselskab):
Indtaegt - administrationsaftale

Indtaegt - renter palan

Indteegt - husleje

Udgift - viderefakturerede konsulentomkostninger
Udgift - betaling for brug af N16

Interne transaktioner med Velliv Eiendomme A/ S (datterselskab):
Indteegt - Viderefakturering omkostninger

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

Indtaegt - administrationsaftale

Tilgodehavender og geeld til tilknyttede selskaber
Velliv IT:

Udlan til Velliv IT

Koncernmellemvaerende med Velliv IT

Velliv Foreningen:

Lan hos Velliv Foreningen
Skyldige renter til Velliv Foreningen

Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 6

1

404
-58

-933
-2

N
O~NO . ©

DO N ©N

429
-54

933
-2

*100% af aktierne i Velliv A/ S ejes af Velliv Foreningen Fmba, Lautrupvang 10, 2750 Ballerup (cvr nr. 36741422), hvilket betyder at de har bestemmende

indflydelse

26. Engagement med eller sikkerhedsstillelse for direktion og bestyrelse

Detoplyses, at selskabet ikke har haft transaktioner med og ikke har eksponeringer mod eller sikkerhedsstillelser for
direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori disse direkte eller indirekte besidder en kvalificeret andel, ud over

almindelige forsikringsaftaler.
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27. Finansielle aktiver og forpligtelser

Dagsveerdi | Amortiseret kostpris i
f f
Ultimo 2021 Handel DesigneretiTiIgodehavender Forpligtelseri Total
Kapitalandele 166! | 166
Investeringsforeningsandele 27.948: ' 27.948
Obligationer 67.384/ | 67.384
Derivater 13.775 | | 13.775
Dvrige 3.890 ' , 3.890
Investeringsaktiver tilknyttet | l
markedsrenteprodukter 2.861 172.232] | 175.093
Andre tilgodehavender 2417 i i 2417
Kontantbeholdning 3.817 l I 3.817
Finansielle tilgodehavender i alt 26.760 267.730/ 0 ol 294.491
Geeld til kreditinstitutter 23.187 l l 23.187
Derivater 18.728 ! ! 18.728
Ansvarlig lanekapital i 5.424 5.424
Finansielle forpligtelser i alt 41.915 Oi 0 5.4245 47.339
Dagsveerdi I Amortiseret kostpris I
Ultimo 2020 Handel Designeret!Tilgodehavender Forpligtelser! Total
Kapitalandele 407! ! 407
Investeringsforeningsandele 37.856 | 37.856
Obligationer 60.615: ' 60.615
Derivater 27.868 ! ! 27.868
Dwrige 1.747 i | 1.747
Investeringsaktiver tilknyttet | I
markedsrenteprodukter 1.952 129.135: ' 131.087
Andre tilgodehavender 3.158 | | 3.158
Kontantbeholdning 4.588 l | 4588
Finansielle tilgodehavender i alt 39.314 228.013% 0 Oi 267.327
Geeld til kreditinstitutter 24.658 I | 24.658
Derivater 22.725 i : 22725
Ansvarlig lanekapital l 4.521 l 4.521
Finansielle forpligtelser i alt 47.383 ol 0 4.521! 51.904
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28. Dagsveerdier

Dagsveerdi ultimo

Veerdien af selskabets aktiver og forpligtelser indregnet | balancen til dagsvaerdi ved regnskabsarets udlgb:

Ultimo 2021 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Domicilejendom 237 237
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder* 8.793 8.793
Kapitalandele i associerede virksomheder* 4.453 4453
Udlan til tilknyttede virksomheder 347 347
Kapitalandele 161 5 166
Investeringsforeningsandele 15.634 12.314 27.948
Obligationer 66.474 910 67.384
Derivater 13.775 13.775
@vrige finansielle aktiver 405 3.485 3.890
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 154.436 5.270 15.387 175.093
Finansielle tilgodehavender i alt 237.110 23.787 41.188 302.086
Derivater -18.728 -18.728
Finansielle forpligtelser i alt 0 -18.728 0 -18.728
* Den primaere aktivitet i tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligt investering i ejendomme, der
verdianseettes til dagsveerdi. Kapitalandelene indgar til den regnskabsmaessige veerdi.
Specifikation af niveau 3 undergrupper:
Ultimo 2021 Kapitalandele Obligationer dvrige Total
Domicilejendom 237 237
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.793 8.793
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.453 4.453
Kreditinvesteringer 7.204 7.204
Private equity 3.389 3.389
Skov og infrastruktur 1.372 1.372
@vrige ikke opdelt 354 354
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 15.387 15.387
Total niveau 3 13.246 0 27.942 41.188
Afstemning fra primo til ultimo 2021 af aktiver og forpligtelser i niveau 3
Kapitalandele i Kapitalandele i
tilknyttede associerede Kredit-
Domicilejendom virksomheder virksomheder investering Private equity
Dagsveerdi primo 138 8.519 4122 7.199 2.313
Overfarsler til og fra andre niveauer
Indteegter fra tillknyttede virksomheder 1.223
Indteegter fra associerede virksomheder 405
Kursreguleringer i total indkomst 5
Kursreguleringer i resultatopgerelsen 844 1.060
Kgb, salg og afvikling 94 -949 -74 -839 15
Dagsveerdi ultimo 237 8.793 4.453 7.204 3.389
Skov og @vrige ikke  Markedsrente-
infrastruktur opdelt produkter Total
Dagsveerdi primo 1.364 149 15.118 38.922
Overfgrsler til og fra andre niveauer 0
Indteegter fra kapitalandele i tillknyttede virksomheder 1.223
Indteegter fra kapitalandele i associerede virksomheder 405
Kursreguleringer indregneti total indkomst 5
Kursreguleringer 250 174 2.690 5.018
Kgb, salg og afvikling -243 31 -2.421 -4.385
Dagsveerdi ultimo 1.372 354 15.387 41.188
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28. Dagsvaerdier

Ultimo 2020 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Domicilejendom 138 138
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder* 8.519 8.519
Kapitalandele i associerede virksomheder* 4122 4122
Udlan til tilknyttede virksomheder 375 375
Kapitalandele 401 5 2 407
Investeringsforeningsandele 28.085 9.771 37.856
Obligationer 53.670 5.692 1.253 60.615
Derivater 27.868 27.868
@vrige finansielle aktiver 1.747 1.747
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 113.292 2.678 15.118 131.087
Finansielle tilgodehavender i alt 195.448 38.365 38.922 272.735
Derivater -22.725 -22.725
Finansielle forpligtelser i alt 0 -22.725 0 -22.725
* Den primeere aktivitet i tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligt investering i ejendomme, der
veerdianseettes til dagsveerdi. Kapitalandelene indgar til den regnskabsmeessige veerdi.
Specifikation af niveau 3 undergrupper:
Ultimo 2020 Kapitalandele Obligationer Gvrige Total
Domicilejendom 138 138
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.519 8.519
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.122 4.122
Kreditinvesteringer 1.253 5.946 7.199
Private equity 2.313 2.313
Skov og infrastruktur 1.364 1.364
@vrige ikke opdelt 2 147 149
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 5.002 4 10.112 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
Overfgrsler til og fra andre niveauer
Indtaegter fra tillknyttede virksomheder 512
Indtaegter fra associerede virksomheder 261
Kursreguleringer i total indkomst
Kursreguleringer i resultatopgarelsen -639 -177
Kgb, salg og afvikling 16 -61 1.036 -2.245 -177
Dagsveaerdi ultimo 138 8.519 4122 7.199 2.313
Skov og @vrige ikke  Markedsrente-
infrastruktur opdelt produkter Total
Dagsveerdi primo 1474 187 12.527 37.953
Overfgrsler til og fra andre niveauer 0
Indtaegter fra kapitalandele i tillknyttede virksomheder 512
Indtaegter fra kapitalandele i associerede virksomheder 261
Kursreguleringer indregneti total indkomst 0
Kursreguleringer -224 -9 -990 -2.039
Kgb, salg og afvikling 115 -29 3.581 2.235
Dagsveaerdi ultimo 1.364 149 15.118 38.922
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28. Dagsvaerdier

Oplysninger om vaesentlige vaerdiansaettelsteknikker og input (niveau 2 og 3)

Gruppe Vardianszettelsesteknik Input

Domicilejendom DCF-metoden Forventede cash flows,
diskonteringsrente 2021 var 5,6 %
(2020: 5,8%)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder DCF-metoden og afkastmetoden Gennemsnitlig forrentningssats
2021 var 5,0% (2020: 5,3%)

Kapitalandele i associerede virksomheder DCF-metoden og afkastmetoden Gennemsnitlig forrentningssats
2021 var 5,0% (2020: 5,4%)

Udlan til tilknyttede virksomheder Kontraktsgrundlag Kontraktsgrundlag
Kreditinvesteringer Net Asset Value + Independent NAVi henhold til fondsforvaltere
Price Verification samtindividuelle prisverifikationer

ved anvendelse af multipler eller
andre anerkendte metoder
Private equity Net Asset Value + Independent NAVi henhold til fondsforvaltere
Price Verification samtindividuelle prisverifikationer
ved anvendelse af multipler eller
andre anerkendte metoder

Skov og infrastruktur DCEF eller lignende metode samt Materiale fra uatheengige valuarer
uafhaengige valuarer samtindividuelle prisverifikationer
afhaengig af investeringstype, ex.
hestplaner, feeldningsafgifter m.v.
Derivater Anerkendte prisseetningsmodeller Rentekurver og volatiliteter
afhaengig af instrumenttype

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter De enkelte aktivgrupper
For en naermere beskrivelse af de anvendte vaerdiansaettelsesteknikker og input henvises til anvendt regnskabspraksis.

12021 er der indregnet urealiserede vaerdireguleringer pa 3.276 mio kr. (2020: -2.670 mio kr.) relateret til finansielle
instrumenter baseret pa ikke observerbar inputi linjen "Kursreguleringer".

Klassificering er foretaget under hensyntagen til kriterierne anfert nedenfor:

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

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

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

Bestemmelse af niveau og mulige overfersler sker pa grundlag af prisoplysninger opnaet fra en tredjepart. For de resterende
finansielle aktiver bestemmes niveau og eventuelt overfgrsler pa grundlag af den aktuelle vurdering en gang hvert kvartal. Der
foretages kvartalsvist en stikpravekontrol af niveau-inddelingen | henhold til 4-gjne princippet. Selskabets Valuation Board
forholder sig til niveau-inddelingen og de individuelle pris verifikationer pa Igbende basis.For yderligere information henvises
til afsnittet om alternative investeringer i Anvendt regnskabspraksis.

Sterste risiko for maling af finansielle aktiver vedrgrer aktiver under niveau 3, da der ikke er observerbare markedsdata for
denne kategori. Mitigering af denne risiko er beskreveti note 32 'Risikooplysninger'i afsnittet 'Finansielle risici'.
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29. Fglsomhedsoplysninger

Heaendelse Pavirkning pa
egenkapitalen

Dadelighed (+10%) 0
Dadelighed (-10%) -19
Invaliditet (+10%) -21
Rentestigning pa 50bp -13
Rentefald 50bp 0
Aktiekursfald pa 12 pct. -13
Ejendomsfald pa 8 pct. -9

Feglsomhedsoplysningerne males ved den modellerede P/L effekti DKK i en ALM-model. Modellen modellerer felsomheden i
balancen ved forskellige niveauer af aktie-, rente- og biometriske stress. Stressene antages at vaere uathaengige hvilket kan
anses som en konservativantagelse, da der dermed ikke er nogen gevinst fra diversifikation. Hvert stress er dermed udfert
enkeltvis og resultatet pa egenkapitalen er efter modregning i bonuspotentialer eller risikoreserver.

30. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2021 - gennemsnitsrenteprodukter

Afkast for skat

Primo Ultimo pr. ar i procent
1. Grunde og bygninger 12.594 13.184 9,4%
2.1 Noterede kapitalandele 7.839 1.294 6,8%
2.2 Unoterede kapitalandele 3.840 5.180 28,1%
2. Kapitalandele i alt 11.679 6.474 16,9%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 49.840 45.351 -2,4%
3.2 Indeksobligationer 3.928 2.953 2,2%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 16.885 16.106 2,6%
3.4 Udlan m.v.
3. Obligationer og udlani alt 70.653 64.411 -1,0%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder
5. @vrige investeringsaktiver 2.650 2.509 1,3%
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoeendringen af
aktiver og forpligtelse 1.833 2.136

Specifikationen er udarbejdeti henhold til regnskabsbekendtggrelsen § 96 og bilag 11, og kan derfor ikke
umiddelbart sammenholdes med belgb i balancen. Investeringsforeningsandele og aktiederivater er fordelt efter
karakteren af de pageeldende underliggende aktiver.
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31. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2021 - markedsrenteprodukter

Afkast for skat

Primo Ultimo pr. ar i procent
1. Grunde og bygninger 4.889 4.898 9,3%
2.1 Noterede kapitalandele 76.154 100.013 17,6%
2.2 Unoterede kapitalandele 9.542 10.851 24,0%
2. Kapitalandele i alt 85.696 110.865 18,3%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 10.940 12.785 -9,6%
3.2 Indeksobligationer 5.254 6,2%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 20.536 21177 -0,5%
3.4 Udlan m.v.
3. Obligationer og udlani alt 31.476 39.216 -2,7%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder
5. @vrige investeringsaktiver 5.201 3.098 2,9%
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring af nettoeendringen af
aktiver og forpligtelse -517 355

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

Afkast i procent af risiko - markedsrenteprodukter

Pct. af

Ar til pension gennemsnitlige Afkast i pct. Risiko
hensattelser

30 ar (alder 35 ar) 1,17% 16,58% 4,70

15 ar (alder 50 ar) 3,95% 15,46% 4,40

5 ar (alder 60 ar) 2,72% 10,32% 3,20

5 ar efter (alder 70 ar) 0,19% 5,39% 2,00

Ikke liveyklus 5,15% 15,93% 4,30

32. Risikoinformation

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

I Velliv er risikostyring en integreret del af forretningen og Velliv underbygger en sund risikokultur ved hjzlp 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 udfgres via risiko- og kapitalforvaltningsprocesser, og der rapporteres Igbende herom til ledelsen, Finanstilsynet og
offentligheden.

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

Risikostyringssystemet indeholder det interne kontrolsystem, der omfatter principper for kontrolmiljget, som forretningen opere-
rer i. For at underbygge et effektivt kontrolmiljg, tilstraeber Velliv en klar og gennemskuelig organisationsstruktur, opererer med
betryggende funktionsadskillelse i alle dele af organisationen og anvender et 4-gjne princip til forebyggelse af interessekonflikter og
sikring af kvalitet.
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Vasentligste risici
Velliv er eksponeret for overordnede risici, der omfatter finansielle, forsikringsmaessige, strategiske, operationelle og compliance
risici. Undergrupperinger af disse risici kan ses i det nedenstaende diagram, og er beskrevet herunder.

Finansiellerisici ForS|knr;igS?gi\aeSS|ge Strategiske risici Operationelle risici Compliancerisici
| S S S
isini Biometriske risici Konkurrence-
il Mokesarai inkl. SUL risici meessige risici

—

Risici vedr.

= e g s g Forretnings-
Kreditrisici genkab, fripolice m;;rseigrgr:_igssm

og omkostninger

———
—

Likviditetsrisici

Desuden er Velliv ogsa eksponeret for CSR risici, der gennemgas i en saerskilt rapportering.

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

I Velliv stammer markedsrisici fra gennemsnitsrenteprodukter, Syge-ulykkesforsikring, Liv Ill (livrenter under udbetaling uden ret til
bonus) samt de markedsrenteprodukter, hvor kunderne har en tilknyttet garanti. Velliv baerer det gkonomiske ansvar for, at disse
garantier kan opfyldes. Derudover genererer produkterne (bade med og uden garanti) et forventet fremtidigt overskud, som inklu-
deres i Solvens Il-balancen. Derudover bidrager investering af egenkapitalen og ansvarlige 1an ogsa til markedsrisici.

Det bemaerkes, at Velliv ikke leengere tegner markedsrenteprodukter med garanti og at Velliv fremadrettet tegner daekninger ved
invaliditet, kritisk sygdom og dgdsfald som Syge — og Ulykkesforsikringer.

Malingen og styringen af markedsrisici i Velliv udfgres ved at anvende flere supplerende metoder. Disse omfatter eksponeringsma-
linger af aktiver imod placeringsgraenser, fglsomhed og stresstest af aktiver og passiver imod graenser samt Solvens Il-stresstest.

Kreditrisici
Kreditrisiko defineres som risiko for tab pa grund af misligholdelser fra modparter og debitorer, og naevnes ofte modpartsrisiko.
Modparter omfatter bl.a. genforsikringsmodparter, derivatmodparter, securitiseringer samt udestaender fra simple debitorer.

Velliv har kreditrisici i form af sine kontantbeholdninger i pengeinstitutter og som fglge af indgaede derivatkontrakter med finan-
sielle modparter. Langt stgrstedelen 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 opggres markedsveaerdien 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 kreditvaerdighed som modpar-
ter.

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

Likviditetsrisiko opstar bade pa grund af investeringsaktivers manglende likviditet (markedslikviditetsrisiko) og pa grund af &ndrede

pengestrgmme for forpligtelserne som et resultat af eendrede skadeskrav, udlgb og genkgb (finansieringslikviditetsrisiko). Likvidi-
tetsrisiko kan ogsa opsta som fglge af betalinger, der pavirker likviditetsbehovet pa kort sigt.
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Likviditetsrisikoen for de enkelte portefgljer begranses ved fastsattelse af rammer for fordelingen af investeringskapitalen pa li-
kvide og mindre likvide aktivklasser samt aktivernes gennemsnitlige likviditetsscore.

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsmaessige risici defineres som risiko for tab eller en negativ andring i vaerdien af de forsikringsmaessige hensattelser.
Zndringen i veerdien af de forsikringsmaessige hensaettelser kan vaere resultatet af en @ndring i niveau, tendens eller volatilitet i
levetidsantagelserne, dgdeligheds-, invaliditets- og genkgbshyppighed eller hyppighed i overgang til fripolice. Z£ndringen i veerdien
kan ogsa vaere et resultat af andringer i omkostninger.

Forsikringsrisici opdeles i biometriske risici og ikke-biometriske risici. Biometriske risici bestar af dgdeligheds-, levetids- og invalidi-
tetsrisici. De biometriske risici monitoreres gennem det manedlige risikoresultat, sa der kan saettes ind overfor usaedvanlige udsving
eller begyndende trends.

De ikke-biometriske risici omfatter risici fra kundeadfaerd, omkostningsrisici og katastroferisici. De ikke-biometriske risici overvages
ved monitorering af flytninger af reserve til og fra andre selskaber, arlige opdateringer af forventninger til genkgbs- og fripolicead-
feerd med opggrelse af gkonomiske konsekvenser samt manedlig monitorering af omkostninger ved opggrelse af de faktiske om-
kostningsudgifter.

Velliv anvender en partiel intern model for beregning af solvenskapitalkravet for levetidsrisiko. Formalet med den partielle interne
model er at opna et levetidsstgd, som bedre end standardmodellen fanger den risiko for levetidsforbedringer, der karakteriserer
Vellivs kundebestand. Det beregnede st@d til levetidsrisikoen er kalibreret til sikkerhedsniveauet under Solvens Il svarende til en
200-arsbegivenhed.

Strategiske risici

Strategisk risiko er defineret som langsigtede konsekvenser forbundet med den udvalgte forretningsstrategi — f.eks. produkter,
kundesegmenter, markeder, salgskanaler og tekniske platforme. Disse konsekvenser kan opsta pa grund af forkert udfgrelse af be-
slutninger eller mangel pa modtagelighed over for andringer i branchen.

Forretningsmaessig risiko er defineret som risikoen, der er forbundet med usikkerhed i forretningsforhold — f.eks. markedsgkono-
misk miljg, kundeadfeerd og teknologisk udvikling samt finansiel indflydelse pd omdgmmerisiko.

Konkurrencemaessige risici er forbundet med at opretholde et konkurrencedygtigt omkostningsniveau og produktudbud samt at
kunne tilbyde relevante digitale Igsninger.

Strategiske risici afbgdes gennem handlinger sa 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 fglge af utilstraekkelige eller fejlslagne processer, perso-
pliancerisici. Compliancerisiko er risikoen for, at Velliv ikke efterlever lovgivning, interne regler og anerkendte normer og standar-
der.

Operationelle risici er iboende i alle organisationens aktiviteter og i al interaktion med eksterne samarbejdspartnere. Identifikation
og handtering af operationelle risici er en daglig aktivitet for forretningen i Velliv og er en pro-aktiv disciplin, som forudsaetter trae-
ning og opmarksomhed pa risici fra alle medarbejdere pa tveers af selskabet:

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

e Forretningens operationelle risici og tilhgrende kontroller vurderes arligt gennem en proces for selv-evaluering af risici og kon-
troller (SERK). Processen er designet til at gge opmaerksomheden pa operationelle risici i forretningens aktiviteter, herunder
tilknyttede kontroller og risikohdndterende aktiviteter

e Alle vaesentlige forandringer i Velliv handteres pa en ensartet og disciplineret made i selskabets proces for handtering af vaesent-
lige forandringer. Processen anvendes ved nye eller vaesentligt @ndrede produkter, services, markeder, processer, it-systemer
og store @&ndringer i aktiviteter eller i organisationen.
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Afhaengigheder mellem risici vurderes ved at analysere mgnstre i haendelsesrapporteringen, resultater fra selv-evalueringen 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 compli-

ancemaessig overvagning af udvikling i kommende lovgivning, tilsynsudmeldinger, revisionsanbefalinger samt forretningens efterle-
velse af lovgivning og interne regler.

Compliancefunktionen, placeret i anden forsvarslinje, sikrer at:

e Selskabet udarbejder og vedligeholder effektive og tilstraekkelige styringsdokumenter

o Selskabet har effektive processer til handtering af compliancerisici — herunder at forretningen har processer, der effektivt under-
stotter:
e overvagning af kommende ny og &ndret lovgivning
e vurdering af lovgivningens betydning for forretningen
e tilpasning af forretningens aktiviteter til den nye/aendrede lovgivning

e Parelevante lovomrader, som regulerer Vellivs forretning, foretager compliancefunktionen med jeevne mellemrum uafhaengige
vurderinger af overholdelse af love og regler

Solvens Il position

Velliv har Igbende overvaget og rapporteret pa udviklingen i selskabets solvenskapitalkrav i 2021, herunder de risici som fremgar af
beregningen af selskabets solvenskapitalkrav.

33. Opgoarelse af realiseret resultat og principper for fordeling heraf

Arets realiserede resultat til fordeling efter lovom finansiel virksomhed udgjorde 4.005 mio.kr. (2020: -1.165 mio.kr.) , som
er fordelt med 4.189 mio.kr. (2020: -1.203 mio.kr.) til hensaettelserne og -185 mio.kr. (2020: 37 mio.kr.) til egenkapitalen.
Selskabets overskudspolitik er - i overensstemmelse med kontributionsbekendtgarelsen og vejledning om
markedsdiciplin - anmeldt il Finanstilsynet. Arets resultat far skat bestar af investeringsafkastet af de til egenkapitalen
allokerede aktiver, resultat af syge- og ulykkesforsikring, resultat af Liv lll, resultat af Forenede Gruppeliv, markedsrente
samten risikoforrentning af rentegrupperne, en andel af risikoresultatet samt omkostningsresultatet.
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34. Femarsoversigt

Hovedtal (DKKm) 2021 2020 2019 2018 2017
Resultatopgerelse
Bruttopraemier 33.061 27.059 20.952 20.025 18.874
Investeringsafskast efter pensionsafkastskat 15.756 14.128 19.432 -2.379 8.965
Udbetalte ydelser -15.588 -15.017 -13.413 -14.287 -12.700
AEndring i livsforsikringshensaettelser -31.611 -22.344 -23.111 -2.072 -12.951
AEndring i fortienestmargen 421 -1.819 -1.803 462 -679
AEndring i overskudskapital -893 -819 -665 -348 -137
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.,i alt =775 =727 -710 -634 -608
Resultat af genforsikring 33 27 103 -47 -44
Overfort investeringsafkast 21 8 -30 51 8
Forsikringsteknisk resultat 425 496 755 770 728
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring 107 107 21 40 16
Egenkapitalens investeringsafkast -21 -61 -37 -67 -57
Andre indtaegter og omkostninger 0 -112 -140 -110 7
Resultat for skat 512 429 599 633 694
Skat -63 -82 -68 -147 -167
Arets resultat 448 348 531 486 527
Balance
Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 254.336 223.314 199.286 174.420 172.933
Kollektivt Bonuspotentiale 6.673 3.144 5.139 6.386 8.169
Egenkapital i alt 3.310 2.857 2.509 4.701 4.615
Aktiver i alt 310.735 282.642 254134 216.548 224.079
Nogletal i pct.
Afkastprocent relateret til gennemsnitrenteprodukter (1) -2,1 4.8 9,2 0,3 3,7
Afkastprocent relateret til markedsrenteprodukter (2) 14,5 10,8 16,8 -4,0 10,2
Risikoklasse pa afkast relaterete til markedsrenteprodukter (3) 4,75 5,25 4,25 4,25 4,25
Omkostningsprocent af hensaettelser (4) 0,32 0,34 0,38 0,36 0,37
Omkostninger pr. forsikreti kr. (5) 1.417 1.352 1.309 1.159 1.140
Egenkapitalforrentning efter skat (6) 14,5 13,0 13,7 10,6 11,7
Forrentning af overskudskapital, der tildeles afkast som egenkapital ( 4 5 5 4 3
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Ledelseshverv

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

Anne Broeng, Formand

Hverv Selskab

Bestyrelsesmedlem og formand for re- VKR Holding A/S

visionsudvalget

Bestyrelsesmedlem og formand for re- Sleep Cycle AB

visionsudvalg

Bestyrelsesmedlem og formand for re- NNIT A/S

visionsudvalget

Bestyrelsesmedlem og formand for re- Aquaporin A/S

visionsudvalget

Bestyrelsesformand Asta og Jul P. Justesens Fond
Bestyrelsesmedlem og medlem af risi- ATP (herunder Lesnmodtagernes Garantifond,
koudvalg Arbejdsmarkedets Fond for Udstationerede

og Seniorpension)

Peter Gemelke, naestformand

Hverv Selskab

Bestyrelsesformand Lgvenholm Fonden

Bestyrelsesformand Velliv Foreningen F.M.B.A.
Bestyrelsesmedlem Gl. Estrup Herregardsmuseum
Bestyrelsesmedlem Askov Hgjskole

Bestyrelsesmedlem Godsejer Preben Schall Holbergs Fond til

vedligeholdelse af Hagenskov Slot og Gods

Lene Klejs Stuhr

Hverv Selskab

Direktgr Agilent Technologies Denmark ApS
Bestyrelsesformand Dako Denmark ApS
Bestyrelsesmedlem Agilent Technologies Sweden AB
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Karsten Sivebaek Knudsen
Hverv
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Naestformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Direktgr
Direktgr
Direktor
Direktor
Direktgr
Direktgr
Direktgr
Direktgr
Direktgr
Direktgr
Direktgr

Kent Petersen
Hverv

Formand
Naestformand
Bestyrelsesmedlem

Leif Flemming Larsen
Hverv
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Selskab

Vakst-Invest Nordjylland A/S
Polaris IV Invest Fonden

Polaris Private Equity IV K/S

K/S BIRKER@D HOVEDGADE 42
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

CIV af December 2014 K/S
Green Box A/S

Saga | GP ApS

Saga Il GP ApS

Saga Il GP ApS

Saga IV GP ApS

Saga V GP ApS

Saga VI GP ApS

Saga VIl GP ApS

Saga VIII GP ApS

Saga VII— USD PD AIV K/S

Saga VIl — EUR K/S

Saga VIl — USD K/S

Selskab

Finansforbundet

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

Selskab

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

Fonden Silkeborg Svgmmecenter

Naestformand i bestyrelsen, formand
for Risikoudvalget og medlem af
Revisionsudvalget

Sparekassen Kronjylland
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Maiken Bgtker Lorensen
Hverv
Bestyrelsesformand
Fuldt ansvarlig deltager
Bestyrelsesmedlem

Mogens Edvard Pedersen

Hverv
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem og
gkonomiansvarlig

Julie B. Galbo

Hverv

Fuldt ansvarlig deltager
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Tommy @sterberg
Hverv
Ingen

Anne Marie Nielsen
Hverv
Ingen

Victor Matthias Hgj Callesen

Hverv
Ingen

Selskab

Palsgaard Fondet

Bggegarden v/Maiken Lorensen
INSERO A/S

Selskab
Konsulent- & Kundechefforeningen i Velliv
Finansforbundet Assurandgrerne

Selskab

Galbo Consult

Trifork AG

Commonwealth Bank of Australia
DNB Bank ASA

Selskab
Ingen

Selskab
Ingen

Selskab
Ingen
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Direktion

Bestyrelsen har godkendt fglgende ledelseshverv for personer ansat af bestyrelsen:

Direktion:

Steen Michael Erichsen

Hverv
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Indehaver

Gitte Minet Aggerholm

Hverv

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Morten Mgller
Hverv
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Anders Stensbgl Christiansen

Hverv

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Arsrapport 2021

Administrerende direktgr

Selskab

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S

Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Ejendomme Komplementar Il 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
Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS
Forsikring & Pension

CCO

Selskab

Velliv IT A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomsadministration A/S
Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS

CIo

Selskab

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomme Logistik A/S

Velliv IT A/S

Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Ejendomsadministration A/S
Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS
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Charlotte Markussen Ansvarshavende aktuar:

Hverv Selskab

Ingen Ingen

Ole Bggebjerg Karstensen Intern revisor

Hverv Selskab

Indehaver OK Advisory v/ Ole Karstensen
Bestyrelsesmedlem Ejerforeningen Dybbglsgade 54
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