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Sammendrag

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

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

Rapporten er godkendt af bestyrelserne for henholdsvis
Velliv Foreningen og Vellivden 26. marts 2020.

Virksomheden

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

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

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

" Solvens Il reguleringen omfatter reglerne i direktiv
2009/138/EF (Solvens I1), som sendret ved direktiv 2014/51/EU
(Omnibus 11). Direktivet er implementeret i Lov om finansiel
virksomhed og i en raekke danske bekendtggarelser. Her ud over
omfatter reguleringen ogsa den delegerede forordning
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Koncernen opnéede i 2019 tilfredsstillende resultater
med en fortsat vaekst i bruttopraemier, der bragte kon-
cernens bruttopraemier over 21 mia.kr. Det forsikrings-
tekniske resultat er 776 mio.kr., sammenlignet med et
forsikringsteknisk resultat for 2018 pa 816 mio. kr. Inve-
steringsresultatet i Velliv udgjorde 22,9 mia.kr. mod 3,1
mia.kr. i 2018. Investeringsresultaterne er pavirket af den
positive udvikling pa de finansielle markeder i 2019.

| forbindelse med Vellivs transition fra Nordea-koncer-
nen til Velliv foreningen koncernen er der afholdt ekstra-
ordinzere udgifter, der blandt andet deekker over hjemta-
gelse af tidligere outsourcede funktioner og nye licenser.
Disse udgifter er af enkeltstdende karakter og bliver be-
tegnet som transitionsomkostninger.

Ledelsessystemet

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

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

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

Felgende a&endringer i Velliv Foreningens bestyrelse er
foretaget:

Bestyrelsesmedlem, Kurt H. Jargensen, tiltradte i marts
2019

2015/35/EU, som er &ndret ved 2016/467/EU og en raekke
gennemfgarelsesforordninger. Forordningerne har direkte rets-
virkning i Danmark.
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| 2019 er der foretaget folgende aendringer i Vellivs be-
styrelse:

Ved den ordinzre generalforsamling i Velliv, der blev af-
holdt i marts 2019, udtradte Mads Skovlund Pedersen af
bestyrelsen og Hans Henrik Klestrup blev valgt. Begge
a&ndringer var med effekt fra den 28. marts 2019.

| forbindelse med Vellivs rettede kapitalnedsaettelse,
hvor Velliv Foreningen blev eneejer af Vellivi december
2019, udtradte Gustav Unger af Vellivs bestyrelse med
virkning fra den 3. december 2019. Bestyrelsen bestar
herefter af otte generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer og fire medarbejdervalgte medlemmer.

Felgende aendringer i Vellivs direktion er foretaget:
Bestyrelsen i Velliv besluttede, at kommerciel direkter
Morten Mgaller fra 1. marts 2019 indtradte i direktionen
for Velliv.

Direktionen i Velliv bestar sdledes af administrerende di-
rekter Steen Michael Erichsen, finansdirekter Gitte Ag-
gerholm og kommerciel direkter Morten Mgller.

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

Velliv Foreningens risici bestdr af markedsrisici, der knyt-
ter sig til foreningens investeringsaktiviteter, operatio-
nelle risici og indirekte risici fra Velliv. Sterstedelen af
koncernens solvenskapitalkrav stammer siledes fra Vel-
liv, der udger godt 90 % af det samlede solvenskapital-
krav p& 7,8 mia. kr.

Velliv er eksponeret over for risici, der omfatter forsik-
rings-, markeds-, modparts-, likviditet-, operationelle ri-
sici samt forretnings- og strategiske risici. Markedsrisici
er den risikotype, der bidrager mest til Vellivs solvenska-
pitalkrav, hvilket iszer ses inden for aktie- og kredit-
spaend. Markedsrisici udger cirka 74% af solvenskapital-
kravet. Solvenskapitalkrav for Velliv opgjort pr. risikkomo-
dul kan findes i afsnit E.

| tabel S$1.1 er koncernens samt Vellivs solvensgrad vist.

Vellivs minimumskapitalkrav (MCR) er pé 3,2 mia. kr. ul-
timo 2019.

Tabel $1.1 Solvenskapitalkrav i koncernen

DKKt Velliv. Koncernen
Solvenskapitalkrav 7.004.889 7.830.497
Kapitalgrundlag 11.273.322 11.823.771
Solvensgrad 161% 151%
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Vardiansattelse til solvensformal

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

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

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

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

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

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

o Goodwill og immaterielle aktiver indregnes til nul

o Opgerelsesmetoder for de forsikringsmaessige hen-
saettelser er forskellige

e Udskudt skat eendres som felge af ovenstdende for-
skelle

Koncernens anvendte regnskabspraksis til indregning og
maéling er beskrevet i koncernens arsrapport.

Der er ikke foretaget @ndringer i indregnings- og maéle-
metoder i 2019.

Kapitalforvaltning

Risiko- og kapitalstyringsprocesserne er integreret i Vel-
liv Foreningen og Velliv for at sikre, at den ngdvendige
kapital er tilgeengelig til deekning af alle risici i forretnin-
gens tre-arige strategiske planlaegningsperiode.
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For kapitalstyring i koncernen har bestyrelserne i hhv.
Velliv Foreningen og Velliv fastsat starrelser, sdsom be-
sluttet solvensgradsinterval og solvensgradsgreenser,
som er implementeret i kapitalstyringsprocesserne.

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

Tabel $1.2 Anerkendt kapitalgrundlag i Velliv (i DKKt)

Tier Kapitalgrundlag SCR MCR
Aktiekapital 420.000 420.000
Tier1 Afstemningsreserve 6.418.378 6.418.378
Ansvarlig lanekapital 932.500 932.500
Tier 2 Ansvarlig ldnekapital 2.444.876 2.444.876
DinKapital 1.149.087 1.149.087
Kapitalgrundlag 11.364.840 11.364.840
Ikke anerkendt kapitalgrundlag
til deekning af SCR og MCR - 91.518 -2.963.522
(tier 2)
Anerkendt kapitalgrundlag 11.273.322 8.401.318

Der har i hele 2019 veeret tilstraekkelig kapital til at deekke
solvenskapitalkravet i koncernen samt minimumskapital-
kravet og solvenskapitalkravet i Velliv.

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

Som en del af risiko- og kapitalstyringsprocesserne ud-
forer Velliv en raekke stresstest og scenarieanalyser. Re-
sultaterne viser, at Velliv har en steerk kapitalposition og
er modstandsdygtig overfor selv alvorlige stressscena-

rier.

Vasentlige efterfelgende begivenheder

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

Den nuveerende situation med corona virus har ikke a&n-
dret ved konklusionen om, at der i Velliv er tilstraekkelig
kapital til at deekke minimumskapitalkravet og solvenska-
pitalkravet i Velliv samt solvenskapitalkravet i Velliv For-
eningen koncernen.

For en beskrivelse af effekten pa de publicerede data
henvises til afsnittene "Andre oplysninger” under hvert
hovedafsnit.

Om indholdet i rapporten

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

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

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

resultater

A1 - Virksomhed

Velliv Foreningen koncernen

Velliv Foreningen koncernen med Velliv Foreningen fmba
som modervirksomhed, omfatter Velliv, Pension og Livs-
forsikring A/S samt dette selskabs dattervirksomheder.

Velliv Foreningen

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

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

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

Tabel A1.1 Nagletal for koncernen, 31. december*

DKKt 2019 2018
Bruttopraemier i alt 21.037.595 14.931.902
Gennemsnitsrenteprodukter ~ 3.022.085 2.447.537
Markedsrenteprodukter 17.929.540 12.423.057
@vrig lisvforsikring 0 0
Syge- og ulykkesforsikring 85.970 61.308
Ordinzert resultat for skat 868.060 440.734

*Koncernen blev dannet i april 2018. De viste sammenligningstal

dzekker over perioden fra april til december 2018.
Velliv

Velliv er et dansk livsforsikringsaktieselskab med hoved-
kontor pa Lautrupvang 10, 2750 Ballerup, og tre
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kundekontorer i henholdsvis Arhus, Kolding og Aalborg.
Vellivs juridiske navn er Velliv, Pension & Livsforsikring
A/S.

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

Tabel A1.2 Nggletal for Velliv, 31. december

DKKt 2019 2018
Bruttopraemier i alt 21.037.595 20.116.703
Gennemsnitsrenteprodukter 3.022.085 3.295.896
Markedsrenteprodukter 17.929.540 16.729.106
@vrig livsforsikring 0 0
Syge- og ulykkesforsikring 85.970 91.701
Ordineert resultat for skat 599.028 633.214

Velliv blev i 2019 et 100 pct. kundeejet selskab. Velliv For-
eningen har over de seneste ar kabt Velliv af Nordea Life
Holding AB. | december 2019 gennemfarte Velliv en ret-
tet kapitalnedszettelse mod Nordea Life Holding AB,
hvorefter Nordea Life Holding ABs aktieandel p& 19 pct. i
Velliv blev annulleret. Det medfarte, at Velliv Foreningen
blev eneejer af Velliv. Dermed har foreningens
medlemmer, der alle er kunder i Velliv, det fulde ejerskab
af pensionsselskabet og Velliv er sdledes 100%
kundeejet. Velliv kan dermed udelukkende fokusere pa at
tilgodese kunderne og bruge den store erfaring, som de
100 ars eksistens har medfert, til at teenke nyt og straebe
efter at give kunderne de bedste resultater, rammer og
fordele omkring deres pension.
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Datterselskaber og associerede selskaber
Velliv har en reekke datterselskaber tilknyttet, jf. oversigt
over koncernstrukturen i bilag 2.

Velliv IT A/S

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

Ejendomsdatterselskaber

Vellivs ejendomsinvesteringer foretages via ejendoms-
datterselskaber. De danske ejendomsdatterselskaber in-
vesterer i eiendomme i Danmark. Sterstedelen af ejen-
dommene ejes af Vellivs to 100 pct. ejede hovedejen-
domsselskaber - Velliv Ejendomme Logistik A/S og Velliv
Ejendomme A/S.

| december 2019 stiftede Velliv og Velliv Ejendomme A/S
endnu et datterselskab ved navn Velliv Ejendomme
Lyngby P/S, hvis formal er at opfere, udleje, eje og drive
en eller flere eiendomme i Danmark og dermed beslaeg-
tet virksomhed. Velliv og Velliv Ejendomme A/S”s ejeran-
del udger hver 50 pct.

Velliv stiftede i april 2019 datterselskabet Velliv Ejen-
domsadministration A/S. Selskabet har til formal at drive
virksomhed inden for administration af partnerselskaber,
der direkte eller indirekte ejer fast ejendom samt der-
med forbundet virksomhed. Vellivs ejerandel udger
100%.

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

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

Koncerninterne transaktioner

Koncernselskaberne og Velliv har indgéet laneaftaler,
huslejeaftaler og administrationsaftaler. Afregning af tje-
nester med tilknyttede virksomheder sker pad markeds-
baserede vilkar eller omkostningsdaekkende basis. | tabel
A3 vises effekten i Vellivs arsrapport af transaktioner
med koncernselskaber.
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Tabel A2.3 Koncerninterne transaktioner

Velliv Foreningen:

Indteegt - administrationsaftale 8.790
Indteegt - husleje 433
Indteegt - Transitionsomkostninger 30.000
Udgift - Renter p& ansvarligt l&n -46.390
VellivIT A/S

Indteegt - administrationsaftale 2.563
Indtaegt - renter pé l&n 8.969
Indtaegt - husleje 2.055
Indteegt - viderefakturering konsulent om-

kostninger 12.876
Udgift - betaling for brug af N16 -68.575
Velliv Ejendomme A/S

Indteegt - Viderefakturering omkostninger 582
Velliv Efjendomsadministration A/S

Indteegt - administrationsaftale 747

Vasentlige begivenheder

Velliv gik i 2019 fra at veere et delvist kundeegjet,
kommercielt pensionsselskab til at blive 100% kundeejet.
2019 var ogsa aret, hvor Velliv kunne fejre at fylde 100 ér.

| fordret 2018 godkendte Finanstilsynet Velliv
Foreningens kab af aktiemajoriteten (70 %) i Velliv. | maj
2019 gennemfearte Velliv en rettet kapitalnedsaettelse,
hvor Velliv kebte aktier fra Nordea Life Holding AB til en
veerdi af 1,1 mia. kr. og efterfelgende annullerede egne
aktier, hvorved aktiekapitalen blev reduceret med 85
mio. kr. fra 600 mio. kr. til 515 mio.kr.

| december 2019 gennemfarte Velliv igen en rettet
kapitalnedszettelse mod Nordea Life Holding AB,
hvorefter Nordea Life Holding AB's resterende ejerandel
i Velliv blev annulleret. Det medferte, at Velliv
Foreningen nu er eneegjer af Velliv

Det seneste ar har Velliv skabt gode finansielle resultater,
og solvenspositionen er dermed blevet styrket. Dette er
&rsagen til, at de rettede kapitalnedsaettelser kunne
gennemfares hurtigere end oprindelig planlagt.

Velliv og Codan indledte den 1. april 2019 et strategisk
samarbejde, der styrker begge virksomheders fremtidige
distribution pa henholdsvis pensions- og forsikringsom-
radet.
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Distributionssamarbejdet med Tryg opherte i 2019.

Velliv udstedte i 2018 et barsnoteret Tier-2 lan pa 2.250
mio. SEK i forbindelse med indlesningen af et tidligere
[an fra Nordea Life Holding AB. | 2019 flyttede Velliv,
med investorernes accept, de udstedte obligationer fra
Nasdaq Copenhagen til First North Bond Market, som er
et ikke-reguleret marked. Konsekvensen er blandt andet,
at der ikke leengere er krav om, at Velliv afleegger regn-
skab efter de internationale regnskabsstandarder (IFRS),
men alene efter den danske regulering for forsikringssel-
skaber samt reglerne for First North Bond Market.

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

A2 - Forsikringsresultater

Forsikringsresultater for koncernen

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

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

Forsikringsresultater for Velliv

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

DKKt 2019 2018
Gennemsnitsrente 437.219 527.932
Markedsrente 328.882 229.963
Syge- og ulykke 20.542 39.988
@vrig livsforsikring -10.704 18.123
Forsikringsteknisk resultat 775.939 816.006
Egenkapitalens afkast -37.057 -66.858
Andre indtaegter og omkost-

ninger -139.855 -115.933
Resultat for skat 599.028 633.214
Skat -68.321 -147.053
Arets resultat 530.707 486.160

Det forsikringstekniske resultat er 776 mio.kr. sammen-
lignet med et forsikringsteknisk resultat for 2018 pa 816
mio. kr. Svel syge- og ulykkeprodukterne som avrige
produkter har leveret resultater, der er lavere end sidste
ar, mens vaeksten i markedsrenteprodukterne fortszetter.
Gennemesnitsrenteprodukterne er for en stor dels ved-
kommende bestande i aflab, hvorfor forsikringsydel-
serne overstiger preemierne.

Vellivs bruttopraemier er stigende og understreger, at
kunderne er glade for Vellivs brand og det veerditilbud,
som vi tilbyder kunderne. Bruttopraeemierne udgjorde
godt 21 mia. kr. mod 20 mia. kr. i 2018, svarende til en
stigning pa 4,6%. Stigningen er bedre end forventningen
om bruttopraemier pd niveau med 2018, der i avrigt var
et rekord-&r for Vellivs bruttopraemier.

Tabel A2.5 Bruttopraemier

An-
DKKt 2019 2018 dring
Gennemsnitsrente-
produkter 3.022.085 3.295.896 -8%
Markedsrente-
produkter 17.929.540 16.729.106 8%
Syge- og ulykkes-
forsikring 85.970 91.701 -6%
Bruttopremierialt 21.037.595 20.116.703 5%

Tabellen er ikke direkte sammenlignelig med &rsrapporten, da
bruttopraemier fra syge- og ulykkesforsikring praesenteres saerskilt i
arsrapporten.

De samlede forsikringsydelser faldt med 0,9 mia.kr. i for-
hold til 2018.
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Tabel A2.3 Forsikringsydelser

/An-

DKKt dring

2019

2018

Gennemsnitsrente-

produkter 6.612.092 6.931.150 -5%
Markedsrente-

produkter 6.724.640 7.323.387 -11%
Syge- og ulykkes-

forsikring 151.045 143.667 5%
@vrig livsforsikring 68.895 77.738 -1%
Forsikringsydelser

ialt 13.556.671 14.475.942 -7%

Tabellen er ikke direkte sammenlignelig med arsrapporten, da
forsikringsydelser fra syge- og ulykkesforsikring praesenteres saerskilt i
arsrapporten, ligesom tabellen indeholder andring af
erstatningshensattelser vedrerende anden livsforsikring

Faldet i udbetalte ydelser p& 7% drives primeert af et 12%
fald i udbetalinger til genkgb primeert i
markedsrenteproduktet.

De forsikringsmaessige driftsomkostninger, for egen
regning, er steget fra 634 mio. kr. i 2018 til 710 mio. kr. i
2019. Stigningen i erhvervelsesomkostningerne er drevet
af den ggede praemieindtaegt, mens stigningen i
administrationsomkostningerne primeert drives af
stigende personaleomkostninger pa grund af
anseettelser til selskabets mange nye funktioner, samt
stigende IT-omkostninger. Omkostningsprocent af
hensaettelser er steget fra 0,36% i 2018 til 0,38% i 2019.

Vellivs geografiske forretningsomréade er Danmark, og
der gives derfor ikke oplysninger om det forsikringstek-
niske resultat splittet pd geografisk niveau.

A3 - Investeringsresultater

Investeringsresultat for koncernen

Bade Velliv Foreningen og Velliv genererer et
investeringsresultat. Nedenfor beskrives investeringsre-
sultaterne for Velliv Foreningen og Velliv separat.

Investeringsresultat for Velliv Foreningen

Velliv Foreningen realiserede et investeringsresultat pa
735 mio.kr. i 2019. Resultatet er hgjere end forventet og
er pavirket af hgje afkast pa finansmarkederne. Det sam-
lede formueafkast udgjorde 8,6% inklusive afkastet af
den strategiske investering i Velliv.
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Tabel A3.1 Investeringsresultat for Velliv Foreningen

DKKt 2019 2018
Indteegter fra tilknyttede virk-

somheder 500386  320.686
Afskrivning af immaterielt ak-

tiv vedr. tilknyttede virksom-

heder -110.821 -82.114
Renteindtaegter og udbytter

mv. 68.156 76.956
Kursreguleringer 297.303 -96.824
Renteudgifter -664 -2.860
Administrationsomkostninger

i forbindelse med investe-

ringsvirksomhed -19.301 -23.691
Investeringsafkast, i alt 735.060 192.153

Resultatet fra aktieinvesteringen i Velliv bidrog med 389
mio. kr. og kapitalforvaltningen af foreningens investe-
ringsportefglje gav et afkast pa 346 mio. kr. efter om-
kostninger.

Aktieinvesteringen i Velliv har, efter afskrivninger, givet
et afkast pé 6,9%, hvilket er tilfredsstillende i forhold til
risikoen og i overensstemmelse med foreningens for-
ventninger.

Det samlede afkast pa resten af investeringsportefaljen
var pd 11,9% efter investeringsomkostninger.

Investeringsresultat for Velliv

Velliv's investeringsaktiver er opdelt i portefaljer knyttet
til det traditionelle gennemsnitsrenteprodukt, markeds-
renteprodukterne samt syge- og ulykkesforsikring og
egenkapital.

Investeringsafkastet far pensionsafkastskat for samtlige
portefoljer udgjorde 22,9 mia.kr. i 2019 svarende til 9,5 %.
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Tabel A3.2 Investeringsresultat for Velliv

DKKt 2019 2018
Indteegter fra tilknyttede virk-

somheder 1.031.553 819.582
Indteegter fra associerede

virksomheder 569.850 81.647
Indteegter af investerings-

ejendomme 28.005 32.765
Renteindtaegter og udbytter

mv. 4.070.302 4.431.496
Kursreguleringer 18.364.934 -6.883.374
Renteudgifter -799.667 -1.272.468
Administrationsomkostninger

i forbindelse med investe-

ringsvirksomhed -388.036 -359.214
Investeringsafkast, i alt 22.876.942 3.149.566

Administrationsomkostninger i forbindelse med investe-
ringsvirksomhed primaert omkostninger til eksterne ka-
pitalforvaltere.

Gennemsnitsrenteprodukter
Investeringsaktivernes sammensaetning ultimo 2019

samt afkast af aktiverne er vist i de efterfelgende figurer.

Figur A3.1 Investeringsaktivernes fordeling

66% 5% 2018

2019

16% 16%
7% 8%

. 11% 1%

Obligationer Aktier Alternativer Ejendomme
Figur A3.2 Afkastprocent pr. aktivklasse
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Noterede aktier og unoterede aktier udgjorde 8 % af
portefoljen, hvilket er en mindre stigning i forhold til
2018. Det samlede afkast for denne gruppe af
investeringsaktiver var 8,6 %. Ejendommenes andel af
portefalien var 11 %. Afkastet pa investeringsejendomme
var 11 %. Veerdien af denne portefalje er pavirket af dens
sammenszatning og udlejningsmulighederne. Den
gennemsnitlige udlejningsprocent - beregnet pa
grundlag af antal kvadratmeter - udgjorde ved arets
udgang 87 %, hvilket er pa niveau med 2018. 16% af
portefoljen udgeres af alternative investeringer, der
leverede et afkast pa 6,7 %, hvilket er lavere end sidste
ars 7,4 %. Obligationer udgjorde med 65 % langt den
sterste andel af investeringsaktiverne. Dermed var
afkastet pa 10 % for obligationsportefaljen inklusive
rentederivater meget vaesentligt for, at det samlede
afkast i gennemsnitsrenteprodukterne blev pé 9,2%.

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

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

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

Tabel A3.3 Afkast for gennemsnitsrenteprodukter, 2019, %

Rentegruppe 1 2 3 4
Afkast 8,4 101 10,2 93

Markedsrenteprodukter

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

VaekstPension Aktiv og VaekstPension Index
VaekstPension er et livscyklusprodukt, der tilbydes som
henholdsvis aktivt og passivt forvaltet, med tre
risikoprofiler (lav, mellem og hgj) og en profil med
garanti. De har alle en hgj andel af aktier og andre
risikoaktiver, der har stor betydning for det samlede
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afkast. Kunder med mellem risiko og mere end 15 ar til
pension fik et afkast pa 17,3 %. Generelt blev de hgjeste
afkast i 2019 opnéet af kunder med hgj risiko.

Ogsa for kunderne i det indeksforvaltede livscyklus-
produkt VaekstPension Index opndede kunder med
mange ar til pension og/eller en hgj risiko de hgjeste
afkast i 2019.

Tabel A3.4 Afkast for vaekst Pension med mellem risiko, 2019,
%

Ar til pensionering 5 10 >15

VeaekstPension Aktiv 13,6 16,6 17,3

VeaekstPension Index 14,8 18,4 19,4
LinkPension

Kunderne kan - ud over individuelt valg af investerings-
sammensatning - vaeelge mellem i alt ti sammensatte
fonde med forskellige risikoprofiler og
forvaltningsformer, som sammensattes af Velliv. |
modsaetning til livscyklusprodukterne er det i
LinkPension overladt til kunden selv at foretage gnskede
a&ndringer af risikoniveauet.

Bade LinkPension Aktiv og LinkPension Index tiloyder
fire risikoprofiler (lav, mellem, haj og aktier). Herudover
tilbyder LinkPension Aktiv to profiler med garanti.
Afkastene i 2019 for de otte fonde uden garanti fremgér
af tabellen nedenfor. Det ses, at LinkPension Index
opnaede de hgjeste afkast.

Tabel A3.5 Afkast for LinkPension Aktiv og LinkPension Index,
2019, %

Risiko profil Lav Mel- Hgj Aktier
lem

LinkPension Aktiv 9,4 13,0 16,2 19,8
LinkPension Index 10,1 15,1 20,3 25,8

Velliv havde ingen gevinster eller tab indregnet direkte
pé egenkapitalen i 2019.

Securitisering
Velliv Foreningen investerer ikke i securitiserede kredit-
strukturer.

Velliv investerer ikke direkte i securitiserede kreditstruk-

turer, men er investeret i én enkelt struktur via en ekstern
kreditforvalter.
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A4 - Resultater af andre aktiviteter

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

| Velliv er der i 2019 afholdt 140 mio.kr. i transitionsom-
kostninger (116 mio. kr. i 2018) . | koncernen udger transi-
tionsomkostningerne 175 mio. kr, da Velliv Foreningen li-
geledes har afholdt omkostninger, der understatter
transitionen. | 2019 har der ikke veeret andre vaesentlige
indteegter eller udgifter i Velliv Foreningen.

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

Velliv har indgéet et antal operationelle leasingaftaler
vedrerende lokaler, biler og kaffemaskiner. Dertil har
Vellivindgaet to finansielle leasingaftaler som leasinggi-
ver. Aftalerne vedrgrer Offentlig Private Partnerskaber,
hvor Velliv har indgaet aftale om opferelse af en ejen-
dom til fremtidig udlejning til en offentlig myndighed.
Nar ejendommen ibrugtages betragtes forholdet som fi-
nansiel leasing. For en opgerelse af leasingforpligtelser
henvises til afsnit D1.

A5 - Andre oplysninger

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

Andre vaesentlige begivenheder

Corona-situationen har ikke pavirket Vellivs resultat for
2019 og har ikke afgarende indflydelse pa Velliv og Velliv
Foreningen koncernens solvensposition.

Velliv har pa nuvaerende tidspunkt ikke planer om at be-
nytte regeringens dispensationsmuligheder for afreg-
ning af offentlige afgifter samt forleengede rapporte-
ringsfrister for solvens Il.
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B - Ledelsessystem

B1 - Generelle oplysninger om
ledelsessystemet

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

Bestyrelserne i hver virksomhed har vedtaget en raekke
politikker og retningslinjer (styringsdokumenter), efter
hvilke virksomhederne skal ledes. For at sikre en klar for-
deling mellem bestyrelsen og direktionen af opgaver og
ansvarsomréader, har bestyrelsen i hver virksomhed desu-
den vedtaget instrukser til direktionen.

Ledelse i Velliv Foreningen

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

Repraesentantskabet

Den hgjeste myndighed i Velliv Foreningen er repraesen-
tantskabet. Det bestar af 48 repraesentanter valgt af og
blandt medlemmerne. Reprasentantskabet fastleegger
rammerne for foreningens arbejde, vaelger bestyrelsen
og godkender overordnede strategier, regnskab og ved-
teegter mv. Der er valg til repraesentantskabet hvert an-
det ar pa skift i regionerne @st og vest for Storebeelt.

Bestyrelsen

Repraesentantskabet vaelger 7 bestyrelsesmedlemmer og
2 suppleanter i Velliv Foreningen. Det er bestyrelsen, der
traeffer beslutning om Velliv Foreningens investerings-
politik og -strategi. Bestyrelsen har ansat direktionen.

Direktion

Direktionen i Velliv Foreningen bestar af den administre-
rende direkter, som star for den daglige ledelse, og som
sikrer efterlevelse af de politikker og retningslinjer, som

bestyrelsen har vedtaget.

Ledelse i Velliv

Velliv er organiseret som et aktieselskab, som ejes 100
pct. af Velliv Foreningen. Velliv Foreningen indstiller kan-
didater til bestyrelsen, som vaelges pé selskabets gene-
ralforsamling.
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Bestyrelsen

Bestyrelsen i Velliv har ansvaret for at etablere og over-
vage, at ledelsesstrukturen i Velliv er robust og fyldest-
gerende. Bestyrelsen skal desuden sikre, at selskabet har
et effektivt risikostyringssystem og kontrolsetup.

Bestyrelsen sikrer, at Velliv har en velstruktureret og
gennemskuelig organisation med en klar fordeling af op-
gaver og ansvarsomrader. Dette medvirker til at sikre en
betryggende og effektiv ledelse. Herudover sikrer besty-
relsen, at Vellivs organisering i tilstraekkelig grad under-
bygger et tilfredsstillende kontrolmilje hvad angar regn-
skaber, kapitalforvaltning og den finansielle position i al
almindelighed.

Bestyrelsen i Velliv har ansat en intern revisionschef, der
samtidig er ansvarlig for den interne auditfunktion, samt
en ansvarshavende aktuar, som i 2019 ogsé var ansvarlig
for aktuarfunktionen.

Direktion

Direktionen i Velliv har ansvaret for den daglige ledelse
og for efterlevelse af politikker og retningslinjer i Velliv.
Direktionen udgeres ultimo 2019 af den administrerende
direkter, finansdirekteren og en kommerciel direkter,
som hver iszr har det overordnede ansvar for felgende
forretningsomrader:

Administrerende direkter (CEQ)
e Investering
o Direktionssekretariatet

Finansdirekter (CFO)

e Finans - herunder Risikostyring & Compliance

e Aktuar & analyse

e Tvaergaende udvikling

e Business Intelligence & Financial Planning & Control
e HR

e Intern revision

e Procurement

Kommerciel direktar (COO)

e Salg

e Kundeservice

e Forretningsudvikling

o Digital udvikling

o Kommunikation & Marketing

Fordelingen af ansvarsomrader illustreres i Vellivs corpo-
rate governance struktur i bilag 3.

Side 13



Revisionsudvalg

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

Teknologiudvalg
Bestyrelsen har nedsat et teknologiudvalg, hvis opgave

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

Neglefunktioner

Naglefunktionerne i koncernen er integrerede i Velliv
Foreningen og Velliv. Naglefunktionerne (risikostyrings-
funktionen, compliancefunktionen og aktuarfunktionen)
varetages af de neglefunktionsansvarlige CRO (Chief
Risk Officer), CO (Compliance Officer) og - kun i Velliv -
den ansvarshavende aktuar. Intern audit funktion vareta-
ges af den interne revisor.

Naglefunktioner i Velliv Foreningen

Ansvaret for neglefunktionerne i Velliv Foreningen vare-
tages i en vis udstrakning af de samme naglefunktions-
ansvarlige pé tveers af koncernen. Dette gaelder for CRO,
som er ansvarlig for risikostyringsfunktionen og den in-
terne revisor, som er ansvarlig for intern auditfunktionen.

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

Foreningen blev med Finanstilsynets godkendelse und-
taget fra kravet om en ansvarshavende aktuar i 2019.

Naglefunktioner i Velliv

Organisatorisk refererer Vellivs CRO til Finanschefen, CO
refererer til CRO, mens den ansvarshavende aktuar refe-
rerer til Finansdirekteren, som samtidig er medlem af di-
rektionen.

CRO og CO's uafheengighed understottes ved, at de
neglefunktionsansvarlige hver iseer refererer direkte til
direktionen for sa vidt angéar kontrolfunktionens regule-
rede kerneopgaver.

Roller og ansvar for neglefunktionerne samt disses auto-

ritet, ressourcer og vuafhaengighed er beskrevet i afsnit
B3 til Bé6.
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Organisatoriske og ledelsesmassige andringer i 2019

Velliv Foreningen
Felgende aendringer i Velliv Foreningens bestyrelse er
foretaget:

Bestyrelsesmedlem, Kurt H. Jargensen, tiltradte i marts
2019

Velliv

| 2019 er der foretaget folgende aendringer i bestyrelsen:
Ved den ordinzre generalforsamling i Velliv, der blev af-
holdt i marts 2019, udtrddte Mads Skovlund Pedersen af
bestyrelsen og Hans Henrik Klestrup blev valgt. Begge
andringer var med effekt fra den 28. marts 2019.

| forbindelse med Vellivs rettede kapitalnedsaettelse,
hvor Velliv Foreningen blev eneejer af Vellivi december
2019, udtradte Gustav Unger af Vellivs bestyrelse med
virkning fra den 3. december 2019. Bestyrelsen bestar
herefter af otte generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer og fire medarbejdervalgte medlemmer.

Felgende aendringer i Vellivs direktion er foretaget:
Bestyrelsen i Velliv besluttede, at kommerciel direktor
Morten Maller fra 1. marts 2019 indtradte i direktionen
for Velliv.

Direktionen i Velliv bestar sledes af administrerende di-
rekter Steen Michael Erichsen, finansdirekter Gitte Ag-
gerholm og kommerciel direkter Morten Mgller.

Aflenning

Koncernens bestyrelser har hver iszer vedtaget en aflen-
ningspolitik, som begraenser brugen af variabel aflen-
ning.

Aflenning i Velliv Foreningen

Velliv Foreningens bestyrelse har vedtaget en aflen-
ningspolitik, som suppleres af retningslinjer for kontrol
med efterlevelse af aflenningspolitikken. Kontrollen fo-
retages pa vegne af bestyrelsen af en uafhangig kon-
trolfunktion, som er i besiddelse af den nedvendige sag-
kundskab. Aflenning i Velliv Foreningen skal understatte
en sund og effektiv drift og en god risikostyring. | forbin-
delse med aflenning skal der desuden sikres en balance-
ret aflanning, som ikke tilskynder til overdreven risiko-
tagning eller pd anden made modarbejder medlemmer-
nes og Velliv Foreningens interesser. Derfor er det fra-
valgt at tilbyde variable lgndele, der er direkte resultataf-
heengige.

Vaesentlige risikotagere i Velliv Foreningen er medlem-
merne af bestyrelsen og direktionen samt de ansvarlige
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for naglefunktionerne risikostyringsfunktion, complian-
cefunktion og intern revision. Bestyrelsen aflennes med
et fast honorar. Direktionen aflennes med en lgnpakke

bestdende af en fast bruttolgn inkl. pension. Negleper-
soner aflennes med fast lgn inklusive pension.

Velliv Foreningen anvender falgende aflenningselemen-
ter:

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

Variable lendele i form af engangsvederlag kan ydes til
en medarbejder efter en periode med ekstraordineer ar-
bejdsbelastning. Variabel lanudbetaling tager afseet i en
kombineret vurdering af performance pa individuelt ni-
veau. Vederlaget kan maksimal udgere en ménedslan.
Vederlaget er ikke pensionsgivende.

Pensionsordning, sundhedsforsikring og evrige forsik-
ringer, som skal sikre medarbejdere en passende daek-
ning i tilfeelde af akut sygdom, invaliditet eller ded samt
en pensionsdakning, som sikrer en passende levestan-
dard, ndr medarbejderen nar sin pensionsalder. Aflan-
ningspolitikken inkluderer ikke yderligere tillaegspension,
variable pensionsydelser eller ordninger om tidlig pensi-
onering for medlemmer af bestyrelsen, direktionen eller
andre vaesentlige risikotagere.

Fratraedelsesgodtgerelser kan anvendes som instru-
ment til at give ledere eller medarbejdere storre sikker-
hed i ansattelsen og aftales pé tidspunktet for indgaelse
af ansaettelseskontrakt.

Fastholdelsesaftaler kan anvendes til at fastholde med-
arbejdere i en periode, indtil foreningen er i stand til selv
at viderefere medarbejderens opgaver.

| de tilfeelde, hvor der aftales fratraedelsesgodtgerelse
eller fastholdelsesaftaler, udbetales godtgerelsen i over-
ensstemmelse med reglerne i aflenningsbekendtgerel-
sens § 18 eller § 21.

Tiltraedelsesgodtgerelser anvendes ikke.

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

Ikke-finansielle lendele (fx bilordning, avis, telefon og

andre bruttolengoder) tildeles p& grundlag af funktions-
beskrivelser.
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Aflenningspolitikken inkluderer ikke yderligere tilleegs-
pension, variable pensionsydelser eller ordninger om tid-
lig pensionering for medlemmer af bestyrelsen, direktio-
nen eller for andre vaesentlige risikotagere.

Aflgnning i Velliv

For at sikre en balanceret aflenning, som ikke tilskynder
til overdreven risikotagning eller p& anden made modar-
bejder kundernes og selskabets interesser, indeholder
Vellivs aflenningspolitik seerlige regler for variabel lgn til
bestyrelse, direktion og andre vaesentlige risikotagere.

Medlemmer af bestyrelsen og direktionen samt de an-
svarlige for naglefunktioner aflennes med fast len. Ved
eventuel variabel aflenning af bestyrelse eller direktion
iagttages de serlige regler herfor, som fremgar af aflen-
ningsbekendtgerelsen.

Herudover udger andre vaesentlige risikotagere de an-
satte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pé virk-
somhedens risikoprofil.

For ansatte i selskabet skal der sikres formalstjenlige
lenpakker bestdende af faste og eventuelt variable lan-
dele samt pensionsydelser. Lonpakker skal afspejle den
enkeltes opgaver og kompetencer og skal desuden bi-
drage til arbejdsgleede og god kvalitet i udferelse af job-
bet.

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

Udbetaling af variable landele sker kun, safremt de op-
rindelige kriterier for tildeling fortsat er tilstede pa udbe-
talingstidspunktet. Desuden skal medarbejderens hae-
derlighed vaere intakt, og vedkommendes adfaerd mé
ikke i mellemtiden have fort til betydelige tab for Velliv,
ligesom Vellivs gkonomiske situation ikke ma vaere vae-
sentligt forringet. Den variable lendel kan bortfalde, hvis
modtageren af lendelen har veeret medvirkende til alvor-
lig overtraedelse af den finansielle regulering eller af ov-
rig relevant regulering.

Velliv anvender fglgende aflenningselementer:
Fast vederlag, som fastsaettes pa baggrund af erfaring,

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

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

Fratradelsesgodtgerelser folger overenskomster og
udger fast lan, séfremt det aftales pa tidspunktet for
indgéelse af ansaettelseskontrakt.

Tiltreedelsesgodtgerelser anvendes som kompensation i
forbindelse med rekruttering af f.eks. direkterer og neg-
lemedarbejdere eller sdfremt en kommende medarbej-
der er bundet af en konkurrenceklausul, og der er behov
for at kompensere vedkommende i en periode frem til
tiltraedelse.

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

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

Engangsvederlag har til formal at belenne praestationer
ud over det forventelige i forhold til den ansattes rele-
vante erhvervserfaring og organisatoriske ansvar. Kriteri-
erne for tildeling er, at engangsvederlag kan gives til
medarbejdere, som leverer en praestation, der gér ud
over det kraevede eller forventelige, eller det kan gives i
forbindelse med tidsbegraenset projektarbejde.

Variable lendele kan tilbydes b&de udvalgte ledere og
medarbejdere, som anerkendelse af gode resultater. Til-
delingskriterierne er, at de individuelle resultater be-
demmes ud fra en reekke forudbestemte finansielle og
ikke-finansielle succeskriterier. Variabel lanudbetaling
tager afsaet i en kombineret vurdering af praestation pa
individuelt niveau, afdelingsniveau og selskabsniveau.

Aflenningspolitikken giver ikke mulighed for tillaegspen-
sion, variable pensionsydelser eller ordninger om tidlig
pensionering for medlemmer af bestyrelsen, direktionen
eller for andre vaesentlige risikotagere.
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Udover almindelig aflenning har der ikke veeret vaesent-
lige transaktioner mellem selskabet og ledelsen, negle-
funktioner eller andre risikotagere.

B2 - Egnetheds- og haderlighedskrav

De galdende egnetheds- og haderlighedskrav til med-
lemmer af bestyrelse og direktion medferer, at disse til
enhver tid skal have tilstraekkelig viden, faglig kompe-
tence og erfaring til at kunne udeve deres hverv eller va-
retage deres stilling i den p&gaeldende virksomhed. Des-
uden skal de have ordnede personlige gkonomiske for-
hold, have et godt omdemme og udvise haederlighed, in-
tegritet og vafheengighed for effektivt at kunne vurdere
og anfeegte afgerelser truffet af den daglige ledelse. Til-
svarende krav gealder tillige n@glepersoner.

Egnetheds- og haderlighedskrav i Velliv Foreningen
Velliv Foreningens bestyrelse bestér af 7 medlemmer,
der veelges af og blandt medlemmerne af Velliv Forenin-
gens reprasentantskab jf. vedteegterne. Bestyrelsen kan
indstille op til 2 medlemmer, der ikke er medlemmer af
repraesentantskabet. Ved opstilling og valg af kandidater
til bestyrelsen opfordrer bestyrelsen repraesentantskabet
til, at en raekke kriterier tilleegges vaegt. Kandidater til be-
styrelsen skal saledes have kvalifikationer og kompeten-
cer som sikrer, at bestyrelsen samlet set har tilstraekkelig
viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne forstd
Velliv Foreningens aktiviteter og hermed forbundne risici
samt udfordre Velliv Foreningens direktion p& en kon-
struktiv made. Der er i den forbindelse opstillet et kata-
log over de emner, som bestyrelsen samlet set skal have
viden, faglige kompetencer og erfaring med.

Kataloget indeholder bl.a. krav til bestyrelsens viden in-
den for omraderne lovgivning, forretningsstrategi, tek-
nologisk udvikling og digitalisering, produkter og mar-
ked, investeringsomradet, kapital og risikostyring, finan-
siel rapportering og revision, rammer for indretning af
virksomheden (herunder det interne kontrolsystem), le-
delse fra anden finansiel virksomhed, medlemsdemokrati
og samfundsindsigt. | Velliv Foreningens bestyrelse gen-
nemferes der efter behov en vurdering af, om bestyrel-
sens medlemmer samlet set har de nedvendige kompe-
tencer til at sikre en forsvarlig drift af foreningen Ved
den seneste egenvurdering blev det vurderet, at besty-
relsen i Velliv Foreningen har de ngdvendige kompeten-
cer.

Velliv Foreningen anerkender vigtigheden af mangfol-
dighed i selskabets ledelse. | forhold til ken og alder skal
mangfoldighed i bestyrelsen sikres, og der er derfor op-
stillet et mal om, at mindst 30 % af bestyrelsens
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medlemmer lebende udgeres af det til enhver tid under-
repraesenterede ken.

Kandidater til Velliv Foreningens bestyrelse, direktions-
medlemmer og naglefunktioner skal have et godt om-
degmme og udvise haderlighed og integritet.

| Velliv Foreningen udpeges naglepersoner af direktio-
nen. Direktionen rapporterer arligt til bestyrelsen om de
udpegede naglepersoner og de handlinger, direktionen
har sat i veerk i relation til at mitigere risiciene ved nagle-
personernes fraveer. Neglepersoner omfatter direktionen
og ledende medarbejdere.

Egnetheds- og haderlighedskrav i Velliv

Tilsvarende krav til bestyrelsens kvalifikationer og kom-
petencer, som galder i Velliv Foreningen, gaelder ogsé i
Velliv.

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

Selskabet har fastlagt retningslinjer for identifikation af
neglepersoner. Personer, der reelt driver Velliv, identifi-
ceres og deres haderlighed og egnethed vurderes og
dokumenteres med henblik pé at sikre kunderne, at sel-
skabet styres med kontinuitet og hgj kvalitet, at omdem-
met ikke lider tab, og at selskabet efterlever galdende
love og regler.

Selskabets naglepersoner omfatter:

e Personkreds 1: De personer, der reelt driver selskabet
- herunder direktionsmedlemmer, investeringsdirek-
tor og finanschef

e Personkreds 2: De personer, der er udpeget som
funktionsansvarlige - herunder ansvarlige for risiko-
styringsfunktionen, aktuarfunktionen, compliance-
funktionen og intern audit funktionen samt ansvars-
havende aktuar

e Personkreds 3: De personer, der opfylder en raekke
fastsatte kriterier - herunder medarbejdere med saer-
lig selskabsspecifik viden, branchespecifikke kompe-
tencer eller specialistviden

Vurderingsproceduren, for om en person er egnet, om-
fatter en vurdering af personens faglige og formelle kva-
lifikationer, viden og relevant erfaring inden for forsik-
ringsbranchen, anden finansiel virksomhed eller anden
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virksomhed. | vurderingen indgar overvejelser om de op-
gaver, som tildeles til personen, samt - hvor det er rele-
vant - vedkommendes erfaring inden for forsikring, sko-
nomi, regnskab, aktuarvidenskab og ledelse.

Vurderingsproceduren, for om en person er haederlig,
omfatter en vurdering af personens arlighed og om-
demme, herunder gkonomisk integritet, hvilket baseres
pé& dokumentation i forhold til personlig adfaerd og for-
retningsadfeerd - inklusive eventuelle kriminelle, gkono-
miske eller tilsynsmaessige forhold, som er relevante for
formalet med vurderingen. Vurderingsprocedurerne ud-
fores som led i ansaettelsesprocessen og i overensstem-
melse med interne administrative procedurer herfor.
Vurderingerne bekreaeftes arligt ved selverkleering.

B3 - Risikostyringssystem, herunder
vurderingen af egen risiko og solvens
Strategi, processer og rapportering for risikostyring og
risikostyringssystem er gennemfert i bade Velliv For-
eningen og Velliv. Ensartede procedurer er gennemfort
pé tvaers af koncernen, hvor det er fundet hensigtsmaes-
sigt.

Risikostyringssystem i Velliv Foreningen

Bestyrelsen i Velliv Foreningen fastleegger de overord-
nede rammer for risikostyring og kapitalforvaltning i for-
eningen. Bestyrelsen fastlaegger herunder strategi, pro-
cesser og rapportering for hadndtering af risici i Velliv
Foreningen. Processerne er tilrettelagt ud fra, at Velliv
Foreningen er en ejervirksomhed, der skal fore tilsyn
med Velliv som driftsselskab ud fra et armslaengde-prin-
cip. Velliv Foreningens repraesentation i Vellivs bestyrelse
medbvirker til at sikre dette.

Velliv Foreningen er som forsikringsholdingvirksomhed
indirekte eksponeret mod risici i Velliv, herunder blandt
andet markedsrisici og forsikringsrisici. Risici monitore-
res af Velliv Foreningens direktion med bistand fra risiko-
styringsfunktionen.

Velliv Foreningens kontrolsystem indeholder principper
for kontrolmiljget, som foreningen opererer med. Kon-
trolmiljoet omfatter en klar og gennemskuelig organisa-
tionsstruktur, funktionsadskillelse og anvendelse af et 4-
gjne princip.

Risici forbundet med datterselskabets forretning - her-
under forsikringsvirksomhed - handteres i Vellivs risiko-
styrings- og kontrolsystem og rapporteres til Velliv For-
eningen. | resten af afsnit B3 omtales Vellivs overord-
nede risikostyringssystem.
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Risikostyringssystem i Velliv

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

Risikostyringssystemet reguleres overordnet af Vellivs ri-
sikostyringsstrateqi, risikostyringspolitik og graenser for
risikotagning. Risikostyring udferes via risiko- og kapital-
forvaltningsprocesser, og der rapporteres lgbende
herom til ledelsen, Finanstilsynet og offentligheden.

Risikostyringssystemet indeholder ogsé Vellivs interne
kontrolsystem, der omfatter principper for kontrolmil-
joet, som forretningen opererer i. For at underbygge et
effektivt kontrolmiljg, tilstraeber Velliv en klar og gen-
nemskuelig organisationsstruktur, opererer med betryg-
gende funktionsadskillelse i alle dele af organisationen
og anvender et 4-gjne princip til forebyggelse af interes-
sekonflikter og sikring af kvalitet. Det interne kontrolsy-
stem er beskrevet i afsnit B4.

Velliv underbygger en sund risikokultur ved hjeelp af ty-
delig fordeling af roller og ansvar i organisationen samt
ved at have en gennemsigtig og forstaelig ledelsesstruk-
tur.

Risikostyringsstrategi

Vellivs risikostyringsstrategi reguleres i en politik, som er
godkendt af bestyrelsen. Hovedprincipperne i risikosty-
ringsstrategien, er:

o at selskabet tager risici, som er inden for fastsatte
rammer

e atrisikotagning sker under hensyn til afkast, og kan
identificeres, males, overvages, handteres og rappor-
teres. Risici, som falder uden for disse malseatninger,
undgés

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

o at selskabet har forretningsintegreret risikostyring,
som stiller krav til forretningens héndtering af risici

o at selskabet har en risikostyringsfunktion, der funge-
rer som risikopartner for b&dde forretningen og den
overste ledelse

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

Greaenser for risikotagning

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

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

Risikostyringsprocessen

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

Risikoidentifikation er forankret i forretningen og udfe-
res bade ved regelmaessige vurderinger af nye eller stra-
tegiske risici i forretningen samt i forbindelse med for-
andringer, haendelser eller nye produkter/ydelser eller
investeringer. Der udfares ogsad en samlet arlig vurdering
af risici og tilherende kontroller. Heendelser og sikker-
hedsbrister hdndteres hurtigt for at minimere skadevirk-
ninger heraf. Afdelingsledere er ansvarlige for tilstraek-
kelig identifikation, handtering, dokumentation og rap-
portering af haendelser i deres egen afdeling.

Risikoméling udferes kvantitativt og/eller kvalitativt for
at vurdere de enkelte risici. Risici males ud fra vurderede
sandsynligheder og de formodede konsekvenser. Pa
baggrund af mélingerne rapporteres risici til det pas-
sende ledelsesmaessige niveau.

Risiciene overvages med udgangspunkt i Vellivs risikoap-
petit, som er fastlagt ud fra graenser for risikotagning af
bestyrelsen. Risici overvages lebende, og der rapporte-
res om eventuelle overtraedelser af rammer minimum
kvartalsvist.

Risici handteres i Velliv ved at skabe klarhed og dbenhed
om identificerede risici og derefter beslutte den ngdven-
dige eller passende handtering heraf. Hindtering kan
omfatte risikoaccept eller tiltag for nedbringelse af risici.

Risikorapportering sker regelmaessigt for at understotte
gode forretningsmaessige beslutninger. Frekvensen af
rapporteringen varierer fra ugentlige rapporter til arlige
rapporter. Modtagerne afhaenger af rapporternes ind-
hold og er oftest ledelsen, offentligheden og/eller Fi-
nanstilsyn.
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Risikostyringsfunktionen i Velliv Foreningen og Velliv
Naglepersonen for risikostyringsfunktionen i Velliv
Foreningen er identisk med neglepersonen for
risikostyringsfunktionen i Velliv. Neglepersonen er ansat i
béde Velliv Foreningen og Velliv, mens
risikostyringsfunktionen organisatorisk er placeret i
Velliv.

Risikostyringsfunktionen bidrager med risikoinput til for-
retningsbeslutningerne. Det sker ved at give uafhaengig
rédgivning om risici gennem diverse beslutningsfora sa-
vel som direkte til direktionen og bestyrelsen i hhv. Velliv
Foreningen og Velliv.

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

Risikostyringsfunktionen har den nedvendige bemyndi-
gelse og de nadvendige ressourcer, samt uhindret ad-
gang til alle relevante oplysninger, der er naedvendige for,
at funktionen kan varetage sine ansvarsomrader.

Risikostyringsfunktionen har herudover ansvaret for ud-
arbejdelsen af vurdering af egen risiko og solvens samt

overordnet ansvar for forhold omkring den partielle in-

terne levetidsmodel.

Risiko- og kapitalstyring

Velliv har etableret en kapitalstyringsproces, der skal
sikre, at Velliv har tilstraekkelig kapital til at deekke alle ri-
sici i lobet af selskabets strategiske planleegningsperiode
- herunder i stresssituationer. Processen sikrer, at der er
sammenhang mellem bestyrelsens forretningsstrategi-
ske méal og den understottende forretningsplan (budget-
fremskrivninger) samt beregningen af solvenskapitalkra-
vet og den overordnede kapitalplanlaegning p& baggrund
heraf.

En aktiv kapitalplanleegningsproces bidrager til, at Velliv
har den ngdvendige kapital - uanset den gkonomiske si-
tuation, indferelse af eventuelle nye regler om kapital-
grundlag eller understottelse af strategiske og forret-
ningsmaessige malsaetninger. Processen forbereder Vel-
liv pa at hdndtere makrogkonomiske og forretnings-
maessige risici, som kan pavirke selskabet.

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

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

Formalet med den partielle interne model er at opna et
levetidssted, som bedre end standardmodellen fanger
risikoen for levetidsforbedringer. Det beregnede sted til
levetidsrisikoen er kalibreret til sikkerhedsniveauet under
Solvens Il svarende til en 200-3arsbegivenhed.

| fastsaettelsen af selskabets politikker sikrer bestyrelsen,
at levetidsmodellen forankres pa bestyrelsesniveau. Be-
styrelsen har blandt andet behandlet og besluttet en va-
lideringspolitik, hvori selskabets politik for valideringer i
forbindelse med anvendelse af en partiel intern model
for levetid under Solvens Il er fastlagt.

Bestyrelsen har uddelegeret ansvaret for den partielle
interne model til direktionen, der varetager den daglige
ledelse. Direktionen sikrer, at der er passende admini-
strative procedurer pa plads og informerer bestyrelsen i
tilfeelde af, at der skal treeffes beslutninger vedrgrende
brugen af den partielle interne model.

Det er risikostyringsfunktionen, der har ansvaret for, at
valideringer af levetidsmodellen bliver gennemfort i
overensstemmelse med valideringspolitikken. Risikosty-
ringsfunktionen evaluerer lebende og minimum én gang
arligt valideringspolitikken. Dette vil bl.a. ske pa bag-
grund af en gennemgang af arets validering. Den ansvar-
lige for risikostyringsfunktionen kan i den forbindelse
stille forslag til bestyrelsen om aendringer af validerings-
politikken.

I Velliv har risikostyringsfunktionen videredelegeret selve
arbejdet med drift, modellering og validering. Som en
del af monitoreringen af modellen har Velliv nedsat en
modelkomite, som blandt andet orienteres ndr modellen
opdateres, eller der foretages aendringer til modellen.
Modelkomitteen drafter eventuelle effekter som en op-
datering eller a&ndring vil have pa resten af Vellivs forret-
ning og resultater. Risikostyringsfunktionen bibeholder
stadig det overordnede ansvar.

Konklusionen pa seneste valideringsproces for den parti-

elle interne model for levetid er, at den partielle interne
model stadig passer pa selskabets risikoprofil.
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Mere information angdende den partielle interne model
kan findes i afsnit E4.

Vurdering af egen risiko og solvens

Resultatet af kapitalstyringsprocessen indgar i processen
for vurdering af egen risiko og solvens (ORSA - Own Risk
and Solvency Assessment). Derved indgér Vellivs vurde-
ring af selskabets risici aktivt i selskabets kapitalplanlaeg-
ning, som igen er et vaesentligt input i tilretteleeggelsen
af forretningens strategi samt forretningens planlaeg-
ning.

ORSA-rapporten udarbejdes minimum en gang arligt og
sendes til behandling og godkendelse i Vellivs bestyrelse.
Nar ORSA-rapporten er godkendt af bestyrelsen, skal
den senest 2 uger herefter sendes til Finanstilsynet. De
omstaendigheder, som kan udlese behovet for en ekstra
ORSA-rapport, er beskrevet i Vellivs politik, der regulerer
vurdering af egen risiko og solvens.

Ved at vurdere mulige trusler mod virksomheden samt
strategiske scenarierbeslutter bestyrelsen hvilke scena-
rier, som bgr analyseres i forbindelse med ORSA-pro-
cessen.

Koncerninterne outsourcingaftaler
Der er ikke outsourcet vaesentlige aktiviteter mellem sel-
skaber i koncernen.

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

Internt kontrolsystem i Velliv Foreningen

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

I Velliv Foreningens interne kontrolsystem indgér pro-
cesserne for haendelsesrapportering, beredskabsplaner
for krisestyring, ORSA-proces, risikovurderinger af vae-
sentlige forandringer og risikoidentifikation. Desuden er
der etableret en compliancefunktion, risikostyringsfunk-
tion og intern audit funktion.

| Velliv Foreningen er der som felge af aktiviteterne i for-

eningen ikke etableret en aktuarfunktion. Denne undta-
gelse er godkendt hos Finanstilsynet.
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Internt kontrolsystem i Velliv

Vellivs interne kontrolsystem er en del af Vellivs risiko-
styringssystem. Kontrolsystemet bestar dels af en raekke
veldefinerede hovedprocesser til risikostyring, dels af
principper for bl.a. funktionsadskillelse, for anvisninger
og befgjelser, for kontrol med outsourcing og tredjepar-
ter og for hndtering af interessekonflikter.

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

Figur B4.1 illustrerer forsvarslinjerne i Velliv. Den ferste
forsvarslinje varetages af forretningen. Den anden for-
svarslinje varetages af felgende funktioner: Risikosty-
ringsfunktionen, compliancefunktionen og aktuarfunkti-
onen. Den tredje forsvarslinje varetages af intern revi-
sion.

| overensstemmelse med det interne kontrolsystem i
Velliv er forretningen ansvarlig for sin egen daglige pro-
aktive risikostyring. Dette indebarer ogsa ansvar for at
tage emner op, hvor det er passende, samt for at ope-
rere inden for de aftalte risikorammer. Dette inkluderer
indferelse og vedligeholdelse af effektive kontroller samt
overvagning af disse kontroller.

Det interne kontrolsystem er neermere beskrevet i afsnit
C5.

Figur B4.1 Forsvarslinjer i Velliv

Farste forsvarslinje

* Ansvarlig for egen risikostyring og for at drive forretningen i overensstemmels
med de vedtagne rammer for intern kontrol og risikostyring og indenfor de
vedtagne graenser for risikotagning

Dette omfatter identificering, vurdering, kvalitetssikring og rapportering af
anliggender relateret til alle materielle finansielle og ikke-finansielle risici

Anden forsvarslinje

Her ligger neglefunktionerne Aktuar, Risikostyring og Compliance
+ Anden forsvarslinje stetter forretningen i at forstd og h&ndtere risici

« Uafhaengig kontrol og risikofunktioner med formél og mandat til at stotte og
udfordreferste forsvarslinjei identificering og ledelse af risici og compliance

Tredje forsvarslinje

+ Noglefunktionen Intern revision er en uafhaengig og objektiv
sikkerhedsskabende funktion, som stetter bestyrelsen i at vaeerne om selskabet
aktiver, omdemme og baeredygtighed

Intern revision vurderer, hvorvidt alle vaesentligerisici er identificeret og p&

passendevis rapporteret til bestyrelsen sammen med en vurdering af, hvorvid
alle vaesentligerisici er passende kontrolleret
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Compliancefunktionerne i koncernen
Compliancefunktionerne i koncernen er vafhaengige
neglefunktioner oprettet i overensstemmelse med kra-
vene i Solvens llI-reguleringen. Compliancefunktionerne
skal give uafhaengige risikovurderinger om efterlevelse af
relevant lovgivning og branchestandarder samt interne
regler.

Compliancefunktionernes ansvar er fastlagt i politikker,
som regulerer compliance. Der er en politik for Velliv
Foreningen og en politik for Velliv, som hver iszer er ved-
taget og revideres &rligt af de respektive bestyrelser.

Compliancefunktionen i Velliv Foreningen

Foreningen har ansat en negleperson med ansvar for
compliancefunktionen. Naglepersonen refererer til Velliv
Foreningens direktion, rapporterer til bestyrelsen om
status for efterlevelse af den finansielle lovgivning og
udarbejder arsplaner for aktiviteterne.

Compliancefunktionen i Velliv

Velliv har ansat en complianceansvarlig, som rapporterer
om complianceemner direkte til direktionen. For at
kunne udfere funktionen effektivt, har compliancefunkti-
onen den ngdvendige myndighed, ekspertise, adgang til
de nedvendige ressourcer samt adgang til al relevant in-
formation.

For at kunne tilbyde Velliv uafhangige vurderinger af,
om selskabet efterlever relevante regler og love samt
rédgive bestyrelse og direktion om betydningen af lov-
a&ndringer, sikrer compliancefunktionen at:

e selskabet udarbejder og vedligeholder effektive og til-
straekkelige styringsdokumenter (herunder szrligt
politikker og forretningsgange)

e selskabet har effektive processer til handtering af
compliancerisici - herunder at forretningen har pro-
cesser, der effektivt understotter:

e overvagning af kommende ny og eendret lovgiv-
ning,

e vurdering af lovgivningens betydning for forretnin-
gen og

o tilpasning af forretningens aktiviteter til den
nye/andrede lovgivning

o selskabet har tilstreekkelig systemunderbygning til
stotte for forretningens effektive hdndtering af com-
pliancerisici.

B5 - Intern auditfunktion
Velliv Foreningen koncernen har etableret en intern au-
ditfunktion i overensstemmelse med kravene i Solvens Il-
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reguleringen. Koncernens interne auditfunktion ledes af
en ansvarlig for ngglefunktionen.

Koncernen har endvidere etableret intern revision i over-
ensstemmelse med danske regler herom. Den interne
revision ledes af en revisionschef, der er ansat af besty-
relsen.

Da intern revision og intern audit i vid udstraekning har
sammenfaldende opgaver, er koncernens interne revisi-
onschef udpeget som ansvarlig for neglefunktionen in-
tern audit, og funktionerne udferes i praksis under ét.

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

Koncernens interne revision varetager sine arbejdsopga-
ver pa baggrund af "Funktionsbeskrivelse for intern revi-
sion samt Politik for intern audit i Velliv-koncernen”, som
er godkendt af bestyrelserne i Velliv Foreningen og Vel-
liv. Disse retningslinjer fastleegger formal, omfang, orga-
nisation, myndighed, uafhaengighed, faglig kompetence,
fortrolighed, ansvar, rapportering og opfelgningsaktivi-
teter i koncernens interne revision.

Arbejdsdelingen mellem koncernens interne revision og
ekstern revision er fastlagt i en revisionsaftale, hvor in-
tern revision har ansvaret for operationel revision, og
ekstern revision har ansvaret for udferelsen af finansiel
revision til brug for pategning af &rsregnskabet. Besty-
relserne har sdledes besluttet, at koncernens revisions-
chef ikke p&tegner &rsregnskabet for koncernen og for
dens enkelte virksomheder.

Den arlige interne revision skal fare til en konklusion om
det interne kontrolsystem, herunder afgivelsen af kon-
klusioner og oplysninger jf. revisionsbekendtgerelsen. |
samtlige selskaber i Velliv Foreningen koncernen udar-
bejdes arligt et revisionsprotokollat til brug for det be-
styrelsesmade, hvor &rsregnskabet godkendes af besty-
relsen. Arsprotokollatet indeholder konklusioner og op-
lysninger vedregrende den udferte interne revision for det
respektive regnskabsar.

Intern revisions vafhangighed og kompetencer

Intern revisions vuafhaengighed og objektivitet er beskyt-
tet af, at intern revision ikke er ansvarlig for - eller har
befgjelser til - at udfere operationelle kontroller eller an-
dre dele af kontrolmiljget. Endvidere ma revisionschefen
og medarbejdere i intern revision ikke deltage i opgaver,
som kan bevirke, at revisionschefen kommer i en situa-
tion, hvor vedkommende erklaerer sig om eller oplyser
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om forhold eller dokumenter, som revisionschefen eller
medarbejderne har udarbejdet grundlaget for.

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

Anszettelse og afskedigelse af revisionschefen kan alene
foretages af bestyrelsen. Endvidere godkendes det arlige
budget og ressourcebehov for intern revision af besty-
relsen. Koncernens interne revision fungerer dermed
vafhaengigt af den daglige ledelse.

Den interne revisionschef bliver &rligt evalueret af kon-
cernselskabernes bestyrelser og den eksterne revision.

Bestyrelserne foretager &rligt en vurdering af:

e den interne revisionschefs uafhaengighed, objektivitet
og kompetence

e samarbejdet mellem intern revision og ekstern revi-
sion

e intern revisions rapportering.

Den eksterne revision foretager tilsvarende arligt en vur-
dering af:

o om de ifelge revisionsaftalen aftalte opgaver er udfert

e om den interne revision fungerer tilfredsstillende,
herunder hvorvidt den eksterne revision er blevet be-
kendt med forhold, der enkeltvis eller tilsammen af-
kreefter, at den interne revision fungerer uafhaengigt
af den daglige ledelse.

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

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

e hvorvidt kvalitetsstyringen har veret tilfredsstillende

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

e hvorvidt de udarbejdede rapporter og revisionsproto-
kollater er i overensstemmelse med underliggende
arbejdspapirer

e hvorvidt der er foretaget tilstraekkelig opfelgning pa
relevante forhold.
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Intern revision i Velliv Foreningen

Inden for rammerne af koncernens fzelles funktionsbe-
skrivelse og revisionsaftale er der etableret en separat
revisionsplan for Velliv Foreningen. Revisionsplanen fo-
kuserer pa de forhold, som er specifikke for forsikrings-
holdingvirksomheder, herunder governance og kapital-
forhold. Som det er bestemt i revisionsbekendtgerelsen
gennemgér intern revision endvidere regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen.

Intern revision i Velliv

Inden for rammerne af koncernens fzlles funktionsbe-
skrivelse og revisionsaftale, er der etableret en separat
revisionsplan for Velliv og dette selskabs dattervirksom-
heder. Revisionsplanen fokuserer pa felgende hovedom-
rader:

o Vasentlige forretningsmaessige processer og interne
kontroller heri

e Forretningsunderstattende processer og interne kon-
troller heri, herunder IT

o Kapitalforhold

e Governancesystemet, herunder compliance-, risiko-
styrings-, og aktuarfunktionerne

e Regnskabsafleeggelsesprocessen

Velliv har i overensstemmelse med lovgivningen etable-

ret et revisionsudvalg, der behandler en raekke forhold

vedrgrende den interne revision i Velliv, inden bestyrel-

sen behandler og godkender disse. Det drejer sig bl.a.

om den interne revisionsplan, det arlige budget og res-

sourcebehov for Vellivs interne revision, samarbejdet

mellem intern revision og ekstern revision samt intern

revisions rapportering. Revisionsudvalget i Velliv vurderer

endvidere den interne revisionschefs uafhaengighed, ob-

jektivitet og kompetence.

B6 - Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen er en uafhaengig neglefunktion opret-
tet i overensstemmelse med kravene i Solvens IllI-regule-
ringen. Det er aktuarfunktionens overordnede formal at
sikre, at opgerelsen af de forsikringsmaessige hensaettel-
ser er betryggende, samt at vurdere og udtale sig om
den overordnede tegningspolitik og selskabets genfor-
sikringsarrangementer. Derudover skal aktuarfunktionen
bidrage til en effektiv gennemforelse af risikostyringssy-
stemet.

Aktuarfunktion i Velliv Foreningen

Velliv Foreningen har som felge af foreningens aktivite-
ter ikke etableret en aktuarfunktion. Velliv Foreningen
ansgger arligt om godkendelse til undtagelse for aktuar-
funktionen hos Finanstilsynet og har for 2019 faet tilla-
delse til ikke at etablere en aktuarfunktion.
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Aktuarfunktion i Velliv
Aktuarfunktionens ansvar er fastlagt i funktionsbeskrivel-
sen samt i relevante politikker og lovgivning.

Vellivs aktuarfunktion er ansvarlig for at:

o Koordinere beregningen af forsikringsmaessige hen-
saettelser.

o Sikre, at de metoder, underliggende modeller og an-
tagelser, der anvendes og leegges til grund ved opge-
relsen af forsikringsmaessige hensaettelser, er betryg-
gende.

e Vurdere tilstraekkeligheden og kvaliteten af de data,
der benyttes til opgerelsen af forsikringsmaessige
hensaettelser.

o Sammenligne bedste skean med de hidtidige erfarin-
ger.

e Informere direktionen om, hvorvidt opgerelsen af de
forsikringsmaessige hensaettelser er trovaerdig og fyl-
destgerende.

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

o Afgive udtalelse om den overordnede tegningspolitik

o Afgive udtalelse om, hvorvidt genforsikringsarrange-
menterne er betryggende

e Bidrage til den effektive gennemferelse af risikosty-
ringssystemet, navnlig med hensyn til de modeller,
der ligger til grund for beregningen af solvenskapital-
kravet og minimumskapitalkravet

Risikostyringsfunktionen har uddelegeret arbejdet med
drift, modellering og validering af den partielle interne
model for levetidsrisiko til aktuarfunktionen, jf. model-
andringspolitikken og valideringspolitikken. Risikosty-
ringsfunktionen bibeholder stadig det overordnede an-
svar, og ferer kontrol med, at den udfgrende enhed va-
retager de uddelegerede opgaver tilfredsstillende.

Aktuarfunktionen er en del af anden forsvarslinje og re-
ferer til direktionen om aktuarfunktionsemner. Den an-
svarlige nagleperson skal opfylde de til enhver tid gael-
dende krav til egnethed og haederlighed, som beskrevet i
afsnit B2.

Aktuarfunktionen kan udfere sine opgaver pa eget initia-
tivi alle dele af virksomheden, ligesom aktuarfunktionen
ma kommunikere med alle ansatte og har adgang til alle
arkiver og dokumenter, som er negdvendige for at udfere
funktionens opgaver. Aktuarfunktionen ma endvidere
inddrage forretningens specialister i det omfang, det er
nedvendigt for at udfere aktuarfunktionens aktiviteter.
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Mindst én gang om aret skal aktuarfunktionen indberette
sine konklusioner og anbefalinger til direktionen og be-
styrelsen. Aktuarfunktionens rapport omfatter alle vee-
sentlige aktiviteter, der er foretaget af aktuarfunktionen
siden sidste rapport. Rapporten indeholder resultater,
beskrivelse af identificerede afvigelser samt en opfaelg-
ning pé sidste ars anbefalinger.

B7 - Outsourcing

Koncernen berer fuldt ud ansvaret for outsourcede akti-
viteter, hvad enten der er tale om vaesentlige aktivitets-
omrader eller ej.

Outsourcing i Velliv Foreningen

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

Outsourcing i Velliv

Outsourcing af vaesentlige aktiviteter i Velliv er reguleret
i en politik, der er vedtaget af selskabets bestyrelse. Poli-
tikken indeholder blandt andet en beskrivelse af de risici,
der er forbundet med outsourcing, herunder: Strategi-
ske, operationelle, compliancemaessige og skonomiske
risici samt specifikt ophersrisiko.

Selskabets overordnede strategiske mal med outsour-
cing er bl.a. at holde fokus pa selskabets kerneforretning
og at realisere selskabets strategi om distribution af for-
sikrings- og pensionsprodukter gennem flere salgskana-
ler (multidistribution). Det er ogsé vigtige mél at opnd
besparelser ved at udnytte stordriftsfordele samt at fa
storre adgang til ressourcer og kompetencer.

Forud for outsourcing foretager og dokumenterer sel-
skabet en vurdering af, om det aktivitetsomréde, der pa-
teenkes outsourcet, er et vaesentligt aktivitetsomrade.
Selskabet undersgger i den forbindelse, om leverandgren
har den ngdvendige evne og kapacitet til at kunne vare-
tage aktiviteten pa vegne af selskabet.

Selskabet sikrer, at outsourcing af vaesentlige aktivitets-
omrader ikke foregar pd en made, der kan medfaere vae-
sentlig forringelse af kvaliteten af selskabets ledelsessy-
stem eller uhensigtsmaessig foragelse af den operatio-
nelle risiko. Outsourcing tilretteleegges pa en made, som
ikke forringer tilsynsmyndighedernes mulighed for at
kontrollere, at selskabet overholder sine forpligtelser, el-
ler som er til hinder for, at selskabet til stadighed kan til-
byde forsikringstagerne en god service.

| forbindelse med kontraktindg&else kraever selskabet, at
outsourcingleveranderen forpligter sig til at efterleve en
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raekke krav og styringsdokumenter i Velliv - herunder re-
levante politikker og retningslinjer. Selskabet sikrer des-
uden, at leveranderen har tilstraekkelige beredskabspla-
ner til at hdndtere nedsituationer eller driftsforstyrrelser.

Det er selskabets bestyrelse, som traeffer den endelige
afgerelse om outsourcing af vaesentlige aktiviteter.

Selskabet underretter i god tid Finanstilsynet om en fo-
restdende outsourcing af et vaesentligt aktivitetsomrade
og om eventuelle efterfglgende sterre forandringer om-
kring outsourcingen af vaesentlige aktivitetsomrader.

Velliv har i 2019 outsourcet falgende vaesentlige aktivi-

tetsomrader:

e Fondsadministration og investeringsmandater - out-
sourcing til Nordea Investment Management AB Dan-
mark, en filial af Nordea Investment Management AB
(hjemmehgrende i Sverige)

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

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

o Opgaver i forbindelse med Intern revision - outsour-
cing til Ernst & Young (hjemmeharende i Danmark)

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

e Opgaver forbundet med portefgljeadministration -
outsourcing til Panda Connect Danmark ApS (hjem-
mehgrende i Danmark)

e |T-services og infrastruktur - outsourcing til Cogni-
zant World-Wide Ltd. (hiemmeharende i England)

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

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

e Infrastruktur og drift af Simcorp Dimension Fondsad-
ministration - outsourcet til Simcorp A/S (hjemmehg-
rende i Danmark)
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e |T-Infrastruktur/Cloud Services — outsourcet til Oracle
ApS (hjemmehgrende i Danmark)

o Drift af mainframe - outsourcet til IBM ApS (hjemme-
herende i Danmark)

B8 - Andre oplysninger

Hvert &r gennemgar bestyrelserne i koncernen ledelses-
strukturen og ressourcer afsat hertil for at sikre en ro-
bust og tilstraekkelig ledelsesstruktur samt for at sikre, at
risikostyringssystemerne og kontroller i koncernen er ef-
fektive.

Intern og ekstern revision foretager uafhaengige evalue-
ringer af Velliv Foreningens samt Vellivs ledelsessyste-
mer. Anbefalinger fra disse revisioner tages til efterret-
ning af bestyrelserne og implementeres derefter.

Pa baggrund af de gennemfgarte aktiviteter er det blevet
vurderet, at Vellivs ledelsessystem er fyldestgerende i
forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af de risici,
der er forbundet med selskabets virksomhed.

Andre vaesentlige begivenheder

Som en konsekvens af corona-situationen er Vellivs kri-
sestyringsberedskab er iveerksat, og krisestyringsteamet
eksekverer daglige handlinger i overensstemmelse med
planen. Velliv bakker op om statsministerens og regerin-
gens udmeldinger med henblik pa at begraense udbre-
delsen af coronavirus. | Velliv sarges der for at have en
stabil drift kerende, s Velliv fortsat kan yde service og
rédgivning om de bedste pensions- og forsikringslasnin-
ger. Vellivs medarbejdere arbejder i videst muligt om-
fang hjemmefra, samtidig med, at Velliv opretholder ser-
vicefunktionen overfor kunderne.

Corona-situationen har ikke haft vaesentlig indflydelse pa
selskabets ledelsessystem eller organisation.
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C - Risikoprofil

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

Velliv Foreningens risici bestdr af markedsrisici, der knyt-
ter sig til foreningens investeringsaktiviteter, operatio-
nelle risici og indirekte risici fra Velliv. Sterstedelen af
koncernens solvenskapitalkrav stammer saledes fra Vel-
liv, der udger godt 90 % af det samlede solvenskapital-
krav pa 7,8 mia. kr.

Velliv er eksponeret over for risici, der omfatter forsik-
rings-, markeds-, modparts-, likviditet- og operationelle
risici samt forretnings- og strategiske risici. Markedsri-
sici er den risikotype, der bidrager mest til Vellivs sol-
venskapitalkrav, hvilket iseer ses inden for aktie- og kre-
ditspaend. Markedsrisici udger cirka 74% af solvenskapi-
talkravet. Solvenskapitalkrav for Velliv opgjort pr. risiko-
type kan findes i afsnit E. Risikostyring foregédr som led i
Vellivs risikostyrings- og kontrolsystem, der er beskrevet
i afsnit B3.

C1 - Forsikringsrisici
Koncernens forsikringsrisici er udelukkende knyttet til
Velliv.

Forsikringsrisici defineres som risiko for tab eller en ne-
gativ &endring i veerdien af de forsikringsmaessige hen-
saettelser. £ndringen i vaerdien af de forsikringsmaessige
hensaettelser kan veaere resultatet af en andring i niveau,
tendens eller volatilitet i levetidsforbedringer, dedelig-
heds-, invaliditets- og genkgbshyppighed eller hyppig-
hed i overgang til fripolice. £ndringen i vaerdien kan
o0gsa veere et resultat af eendringer i omkostninger.

Forsikringsrisici kan opdeles i biometriske risici og ikke-
biometriske risici. Biometriske risici bestar af dedelig-
heds-, levetids- og invaliditetsrisici. Samlet udger de
biometriske risici cirka 34% af forsikringsrisici. De ikke-
biometriske risici omfatter risici fra policetageradfeerd,
omkostningsrisici og katastroferisici. Det observeres, at
genkebs- og fripolicerisikoen fortsat veegter hgjere i for-
hold til levetidsrisiko og invaliderisiko i de forsikrings-
maessige risici.
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Figur C1.1 Solvenskapitalkrav, forsikringsrisici opdelt efter risi-
kotype pr. 31. december 2019 for Velliv

H Dgdelighedsrisici, 0,5%
Levetidsrisici, 15,5%
Invaliditetsrisici, 18%
Omkostningsrisici, 3%
Genkeb- og fripolicerisici, 62%

B Katastroferisici, 1%

Maling og analyse af forsikringsrisici

Forsikringsrisici kontrolleres hovedsageligt ved hjzelp af
aktuarmetoder, dvs. via tariffer, regler for antagelse af
kunder, genforsikringskontrakter og stresstests. Erfa-
ringsanalyse og benchmark udferes mindst én gang ar-
ligt for hver type forsikringsrisici.

Dedelighed/Levetid

Levetidsrisici opstér fra livrenter under udbetaling. Ud-
viklingen i samfundets dedelighed overvéges til stadig-
hed for at sikre, at det gaeldende dedelighedsgrundlag er
betryggende. Den observerede grundlagsdedelighed er
beregnet ud fra nyere historisk data for den fulde be-
stand og sammenlignet med Finanstilsynets dedelig-
hedsbenchmark. Dedeligheden i Vellivs bestand afviger
ikke fra Finanstilsynets dedelighedsbenchmark ved op-
dateringen i 2019. Benchmarket for levetidsforbedring
fra Finanstilsynet anvendes som bedste skan for leve-
tidsforbedringen i bestanden.

Velliv opdaterer sit observerede dedelighedsgrundlag
hvert ar for at falge op pé &ndringen i forventet leveal-
der. For nye kunder bliver dedelighedsforudsaetningerne
opdateret pa pensioneringstidspunktet, hvilket reducerer
selskabets levetidsrisiko.

Invaliditet

Parametrene for invaliditet vurderes hvert ar. Vurderin-
gen baseres pé en scenariemodel, der inkluderer reakti-
vering samt forlab i offentlige ydelser under invalidite-
ten. Revurdering af parametrene baseres pa observatio-
ner af hele bestanden inddelt efter type af invaliditet og
leengde af ophold i tilstandene i modellen. For s vidt an-
gér betydningen af offentlige forlab er nationale data
inddraget.
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Risici fra policetageradfzerd

Policetageradfeerd bestar af genkeb og overgang til fri-
police. Parametrene, der opdateres arligt, er afhaengige
af policens lgbetid og baseres pé observationer for hele
bestanden. Risikoen afbeades ved at sikre, at produkterne
opfylder kundens behov. Genkab stresstestes hvert kvar-
tal.

Risikokoncentration

Forsikringsbestanden bestar af private policer og firma-
policer. Bestanden er varieret bade i demografi, branche
og geografi. Inden for bestanden er f& firmakunder store
nok til at udgere en geografisk risikokoncentration.

Styring af forsikringsrisici

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

Forsikringsprocedurer sikrer en fair behandling af alle
nye kunder samt sikrer, at beslutninger om antagelse el-
ler afvisning af individuelle risici treeffes pa et informeret
grundlag. Risici ved forsikringer er primaert baseret pa
den forsikredes helbred. Kundens helbred kan pavirke
b&de daekningens og preemiens storrelse.

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

Reduktion af risici

Genforsikring

Vellivs genforsikringsprogram omfatter dedelighed, in-
validitet og katastrofe. Formalet med genforsikringspro-
grammet er at reducere skadesvolatiliteten, stabilisere
arets resultat og beskytte mod forsikringsmaessige risi-
kokoncentrationer og -katastrofer. Nytegninger med
stor, individuel risikoeksponering tegnes med fakultativ
genforsikring.

Produktgodkendelse

Velliv har implementeret en generel tilgang til admini-
stration af forandringer, som beskrives yderligere i afsnit
C5 om operationelle risici. Som led i operationel risiko-
styring er der en produktgodkendelsesproces for nye
produkter.

Risikoresultat

Forsikringstrisici overvages og vurderes pad manedsbasis.
Processen sikrer, at en udvikling i biometriske parametre
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eller policetageradfeerd findes, og at der reageres pa
dem rettidigt. Tarifreguleringer udferes arligt.

Risikofglsomhed

Pavirkningen p& egenkapital og forsikringsmaessige hen-
saxettelser som felge af eendrede intensiteter med hensyn
til dedelighed, levetid, invaliditet og policetageradfaerd
vurderes arligt. En eget levetid og invaliditet forager
henszttelserne og har en negativ effekt pa solvenskapi-
talkravet. Et fald i genkeb i gennemsnitsrentebestanden
vil forgge hensaettelserne og medfare en negativ effekt
pa solvenskapitalkravet. | markedsrente vil et fald i gen-
keb medfare en stigning i fortjenstmargen og dermed
medfere en positiv effekt pa solvenskapitalkravet.

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

Reverse stresstest udfares hvert kvartal og resultatet
indberettes til Finanstilsynet. Forméalet med stresstesten
er at beregne partielle stress for et antal risici, for at
kunne vurdere hvilket niveau af stress, der medfarer, at
solvensgraden nar henholdsvis 125% og 100%. For for-
sikringstisici udfares testen pa levetids-, genkebs- og
fripolicerisici. Resultaterne viser, at endringer skal veere
vaesentlige, fer Velliv bliver insolvent.

Special purpose vehicles
Velliv anvender ikke special purpose vehicles til admini-
stration af forsikringsrisici.

Zndringer i risikoprofil
Der har ikke veeret nogen vaesentlige eendringer af de
forsikringsrisici, som Velliv har veeret udsat for i 2019.

C2 - Markedsrisici

Koncernens markedstisici er knyttet til bdde Velliv For-
eningen og Velliv.

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

Markedsrisici defineres som fglsomheden af aktivernes
eller passivernes markedsvardi med hensyn til eendrin-
ger i niveau eller volatilitet af markedspriser, renter og
andre relevante risikofaktorer.

| Velliv stammer markedsrisici fra gennemsnitsrentepro-
dukter samt de markedsrenteprodukter, hvor kunderne
har en tilknyttet garanti. Velliv beerer det skonomiske an-
svar for, at disse garantier kan opfyldes.
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Derudover genererer produkterne (bdde med og uden
garanti) et forventet fremtidigt overskud, som inkluderes
i Solvens ll-balancen. Desuden bidrager investering af
egenkapitalen og ansvarlige l&n ogsa til markedsrisici.

Markedsrisici méles og vurderes ud fra den besluttede
risikoappetit samt de fastsatte rammer og placerings-
graenser. Resultatet af markedsrisikomélingerne, som
anvender metoderne beskrevet i dette afsnit, viser, at
Velliv er modstandsdygtig over for de udferte stress.

Styring af markedstrisiko

Styring af markedsrisici i Velliv er beskrevet i"Politik for
investeringsomradet”, som labende vedligeholdes og
godkendes af bestyrelsen. Denne suppleres af retnings-
linjer og procedurer, som daekker forskellige aspekter af
markedsrisikostyringen.

Maling af markedsrisici

Malingen og styringen af markedsrisiko i Velliv udferes
ved at anvende flere supplerende metoder. Disse omfat-
ter eksponeringsmalinger af aktiver imod placerings-
greenser, folsomhed og stresstest af aktiver og passiver
imod graenser samt Solvens II-stresstest.

Eksponeringsmalinger

Vellivs "Politik for investeringsomradet” specificerer mi-
nimum, neutral og maksimum placeringsgraenser pa
tveers af aktivklasserne for hver underproduktkategori -
bé&de for gennemsnitsrente- og markedsrenteprodukter.
Overholdelse af disse placeringsgraenser kontrolleres
dagligt.

"Politik for investeringsomradet"” tillader investeringer
denomineret i valutaer, som ikke er danske kroner og
euro. For at styre risikoen ved valutabevaegelser specifi-
ceres niveauer for valutaafdaekning af investeringerne
tilbage til danske kroner eller euro, som i denne sam-
menhang anses for akvivalente. Rammerne for valuta-
afdaekning kontrolleres dagligt.

| Velliv Foreningen specificerer "Investeringspolitik og
retningslinjer for investeringsforvaltningen” minimum,
neutral og maksimum placeringsgraenser pa tvaers af ak-
tivklasserne. Disse placeringsgraenser kontrolleres ma-
nedligt. Politikken specificerer ligeledes rammer for ren-
terisiko og for afdeekning af valutarisici, som ogsa kon-
trolleres manedligt.

Stresstest og felsomhedsanalyser

| Velliv udferes stresstest og felsomhedsanalyser pa
ugentlig basis i en ALM-model (Asset Liability Manage-
ment).
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Modellens resultater viser falsomheden i balancen ved
forskellige niveauer af aktie- og rentestress. Stressene
antages at vaere uafhangige. Dette kan anses som en
konservativ antagelse, da der dermed ikke er nogen ge-
vinst fra diversifikation.

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

| nedenstaende tabeller er der for henholdsvis Velliv og
Velliv Foreningen koncernen vist effekten p& egenkapita-
len af isolerede andringer i renter (stigning og fald) og
evrige relevante finansielle risici.

Tabel C2.1 Folsomhedsoplysninger (DKKm)

Heaendelse Pavirkning pa egenkapitalen

Velliv Koncernen
Dodelighed (+10%) 0 0
Dedelighed (-10%) -27 -27
Invaliditet (+10%) -29 -29
Rentestigning pa 50bp -6 -12
Rentefald 50bp =] 0
Aktiekursfald pa 12 pct. -10 -146
Ejendomsfald pa 8 pct. -8 -28

Af de markedsrisiko-relaterede scenarier er det scena-
riet med aktiekursfald p& 12 pct.-point der samlet set er
det vaerste for bade Velliv og Velliv Foreningen. For dette
isolerede scenarie med aktiekursfald pa 12 pct.-point vil
egenkapitalen falde med henholdsvis 10 mio. kr. i Velliv
og 146 mio. kr. i Velliv Foreningen.

Analyse af markedsrisici

Et overblik over Vellivs kilder til markedsrisici kan fas ved
at se pa resultaterne fra stress pa markedsrisici i bereg-
ningen af solvenskapitalkravet. | figur C2.1 ses solvenska-
pitalkravet for markedsrisici opdelt efter risikotype for
Velliv. Her fremgar det, at de sterste bidragsydere er ak-
tie- og kreditspaendsrisici. Hverken Vellivs eksponering
til markedsrisiko eller tilgangen til méling har &ndret sig
vaesentligt i labet af 2019. Se dog afsnit vedrerende ejen-
domsrisiko.
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Figur C2.1 Solvenskapitalkrav, markedsrisici opdelt efter risiko-
type pr. 31. december 2019 for Velliv

M Renterisici, 1%
Ejendomsrisici, 18%
Kreditspaendsrisici, 31%
Koncentrationsrisici, 0%
Valutarisici, 5%

H Type aktierisici, 19%

B Type2 aktierisici, 26%

Figur C2.2 Solvenskapitalkrav, markedsrisici opdelt efter risiko-
type pr. 31. december 2019 for Velliv Foreningen

H Renterisici, 2%
Ejendomsrisici, 0%
Valutarisici, 7%
Koncentrationsrisici, 0%

® Type 1 aktierisici, 29%
Kreditspaendsrisici, 10%

B Type 2 aktierisici, 52%

| modseetning til ALM-modellen, som er naevnt ovenfor,
tager beregningen af det endelige solvenskapitalkrav
hejde for korrelationen mellem de forskellige risikotyper.

Aktierisici
Vellivs investeringer i aktier foretages i bdde gennem-
snitsrente- og markedsrenteprodukterne.

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

Velliv er ogsa eksponeret mod fald i aktiekurser i mar-
kedsrenteprodukter med garanti. Endvidere er Velliv ek-
sponeret mod fald i aktiekurser i markedsrenteprodukter
uden garanti, da et fald vil pavirke den forventede frem-
tidige indtjening og dermed det kapitalgrundlag, som
indgér i beregningen af solvensgraden.

Velliv Foreningen er ogsa eksponeret mod fald i aktie-
kurser.

Kreditspaendsrisici

Kreditspaendet er et udtryk for det merafkast over stats-
obligationsrenten, som en given kreditinvestering giver
til gengeeld for en hgjere konkurssandsynlighed. Kredit-
spandsrisikoen er sledes et mal for et selskabs tab, nar
kreditveerdigheden af investeringerne forringes.
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Velliv er eksponeret mod bevagelser i kreditspaend via
investeringer i kreditobligationer. Der investeres i kredit-
obligationer i bAde gennemsnitsrente- og markedsren-
teprodukterne, og selskabet pavirkes dermed ved ud-
sving i kreditspaend. En af de sterste bidragsydere til kre-
ditspaendsrisiko er investeringerne i danske realkreditob-
ligationer.

Velliv Foreningen er ogsé eksponeret mod andringer i
kreditspeend som faelge af investeringer i realkreditobli-
gationer og andre kreditobligationer.

Koncentrationsrisici

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

Koncentrationsrisiko opstar konkret, hvis en stor del af
portefaljen investeres i for eksempel én aktie, eller hvis
en stor del af portefaljen - til trods for mange slags indi-
viduelle investeringer - pévirkes af den samme begiven-
hed. Denne type risiko kan reduceres ved at saette en
ovre graense for storrelsen af individuelle investeringer
eller summen af investeringer i en szerlig kategori.

Ud over de formelle begraensninger i "Politik for investe-
ringsomradet” inddrages koncentrationsrisikoen under
den lgbende opbygning og tilretning af portefoljerne i
Velliv, sa der sikres en spredning af de individuelle inve-
steringer. For de mindre likvide aktivklasser - ejen-
domme og skov, unoterede aktier og infrastruktur - har
Vellivs primeere fokus altid veeret at konstruere portefal-
jer med en hgj grad af diversifikation.

Velliv investerer i alternative investeringer - dog kun
gennem fonde og kun i fonde med et investeringsman-
dat med et stort antal underliggende, individuelle aktiver
samt en bred risikospredning. Den brede spredning i de
enkelte fonde i kombination med en stor spredning pa
tveers af forvaltere, typen af underliggende investeringer,
geografi, investerings-ar osv. resulterer i en vaesentlig
spredning i portefglien med alternative investeringer.
Denne tilgang giver ogsa sterre mulighed for at tilpasse
portefgljen til trods for de underliggende aktivers ofte
lave likviditet.

Vellivs portefalje af ejendomsinvesteringer bestar stort
set kun af ejendomme, som ligger i Danmark. De mange
danske ejendomme kan siges at udgere en koncentrati-
onsrisiko. Samtidig udger danske aktier kun en meget
begranset andel af aktieportefaljen, hvilket reducerer
eksponeringen mod dansk gkonomi. Inden for ejen-
domsportefgljen er der ydermere en hgj grad af
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spredning pa tveers af segmenterne (kontorer, butikker,
boliger og logistikejendomme) og en bred vifte af indivi-
duelle ejendomme.

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

Renterisici

Vellivs renterisici stammer primeert fra investeringer i
rentebaerende instrumenter i produkterne med garanti.
Disse investeringer er hovedsageligt foretaget med hen-
blik p& at styre den renterisiko, som opstar pa grund af
varighedsforskelle mellem aktiver og passiver, jf. afsnit-
tet Investeringer ud fra passiverne. Rammerne kontrolle-
res som minimum méanedligt.

Velliv Foreningens renterisici stammer ligeledes primaert
fra investeringer i rentebaerende instrumenter, idet disse
dog er underlagt varighedsrammer. Rammerne kontrol-
leres ménedligt.

Ejendomsrisici

Velliv har investeret i kommercielle-, industrielle- og be-
boelsesejendomme i sdvel gennemsnitsrente- som mar-
kedsrenteprodukterne. Sterstedelen af ejendommene
ligger i Danmark. Velliv er dermed eksponeret mod ud-
viklingen pa det danske ejendomsmarked.

Tidligere blev ejendomsdatterselskaberne indregnet som
strategiske aktieinvesteringer i solvenssammenhang. Pr.
30. september 2019 er det blevet muligt at regne ejen-
domsdatterselskaberne som ejendomme. Dermed stres-
ses ejendomme med 25 % i ejendomsmodulet i stedet
for 22 % i aktiemodulet

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

Valutakursrisici

Valutakursrisiko opstér, ndr vaerdien af aktiver denomine-
ret i en fremmed valuta beveeger sig som fglge af bevae-
gelser i valutakursen mellem danske kroner og den frem-
mede valuta.

Velliv investerer pa tveers af alle produkter i aktiver deno-
mineret i mange internationale valutaer. Sterstedelen af
eksponeringen afdaekkes tilbage til danske kroner eller
euro, og den resulterende valutakursrisiko er dermed be-
graenset. Danske kroner og euro anses i denne sammen-
haeng for at veere ens, dog er der fra 2020 indfert en
samlet bestyrelsesramme for den maksimale EUR/DKK-
risiko for de portefaljer, hvor Velliv selv beerer risikoen.
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Velliv Foreningen investerer ligeledes i aktiver denomi-

neret i fremmed valuta. Sterstedelen af eksponeringen

afdaekkes tilbage til danske kroner i henhold til fastsatte
afdeekningsrammer, som kontrolleres ménedligt.

Styring af markedstrisiko

Markedsrisici styres af "Politik for investeringsomrédet”,
som lebende vedligeholdes og godkendes af bestyrel-
sen. Denne suppleres af retningslinjer og procedurer,
som daekker forskellige aspekter af markedsrisikostyrin-
gen. Sdledes indgar felgende elementer i styringen:

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

Overvagning

Status pa eksponeringsmalinger, inklusive eventuelle
overtraedelser af placeringsrammer, rapporteres til di-
rektionen ménedligt og til bestyrelsen én gang i kvarta-
let.

Resultaterne fra ALM modellen (felsomhedsanalyse og
stresstest) rapporteres til investeringsafdelingen, risiko-
styringsfunktionen og direktionen. Eventuelle overtrae-
delser skal uden unadigt ophold bringes i orden og ind-
berettes til bestyrelsen kvartalsvis.

Prudent Person princippet

Prudent Person princippet er en integreret del af inve-
steringsprocessen i Velliv. Solid og forsigtig styring af in-
vesteringer og risici sikres gennem en investeringspro-
ces, som styrer faserne fra fastsaettelse af aktiveammen-
saetningen via indkredsning af investeringsmuligheder til
praktisk portefaljeopbygning og resultatovervagning og
-vurdering. Investeringsprocessen danner - sammen
med ledelsesstrukturen, som understatter investerings-
beslutningerne - grundlaget for opbygningen af alle
portefaljer i Velliv.

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

o Due diligence af investeringen
Ved due diligence af investeringen efterproves af-
graensningerne og risiko/afkast-malsaetningerne for
investeringsmandatet ved blandt andet at vurdere in-
vesteringsfilosofien, investeringsprocessen,
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integration af ansvarlig investeringsmaessige hensyn,
medarbejderne og historisk afkast sdvel som risikosty-
ringen og ledelsen hos potentielle kapitalforvaltere.

o Operationel due diligence af kapitalforvalteren
Den operationelle due diligence bestar i en overord-
net vurdering af kapitalforvalteren, der bl.a. omfatter
selskabsinformationer, compliance, HR, risikostyring,
best execution, kontrol og godkendelse af investerin-
ger, handel og prisfastsaettelse, likviditetsstyring og
outsourcing.

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

o Juridisk vurdering samt aftaler
Vurderingen af de juridiske aftaler i tilknytning til nye
investeringer omfatter bl.a. prospekt, forvaltningsaf-
tale, administrationsaftale, aktionaeroverenskomst,
formidlingsaftale og de forhandlede forretningsbetin-
gelser.

Ved top-down tilgangen vurderes den enkelte portefolje
i sin helhed, og det sikres, at aktiverne under ét er "pru-
dent" og i overensstemmelse med mélsaetningen for
portefeljen. Vurderingen af den enkelte portefeljes op-
fyldelse af kravet om at veere "prudent” sker i henhold til
en szrlig procedure, der omfatter felgende:

e Aktivsammensatningen
Specifikation af sammensatningen af forskellige ak-
tivklasser

¢ Risikoniveau og ~sammensztning
Specifikation af de forventede udsving i portefaljen og
de enkelte aktivklassers bidrag til den samlede risiko
for portefeljen.

o Forventet afkast og risiko
Specifikation og kommunikation til sdvel direktion, be-
styrelse og kunder af de forventede og realiserede af-
kast- og risikokarakteristika baseret pa Vellivs forud-
seetninger om de langsigtede egenskaber for akti-
verne.

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

e Udvikling pé kort sigt i forhold til langsigtede forud-
saetninger
Vurdering af, om der er overensstemmelse mellem de
kortsigtede resultater og forventningerne til aktiver-
nes langsigtede egenskaber.

Investeringer ud fra passiverne

Hvor det er hensigtsmaessigt, reduceres renterisikoen
ved hjeelp af en investeringsstrategi baseret pa
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passivernes rentefalsomhed. Malet er at reducere et ak-
tiv-passiv mismatch, alt imens der skabes et investe-
ringsafkast, som ger det muligt for Velliv at opfylde
eventuelle garantier samt ime@dekomme kundernes for-
ventninger til kontorente. Renterisikoen afdeekkes ved at
anvende en kombination af obligationer, renteswaps og
renteswaptioner samt rentebaserede futures.

Denne afdaekningsaktivitet overvages ngje, og en afdaek-
ningsrapport udarbejdes som minimum ugentligt. Af-
dakningsaktiviteten er omfattet af en ramme, og afdaek-
ningen foretages med det formal at overholde denne
ramme. Rammeoverskridelser pga. markedsbevagelser
skal bringes pé& plads uden ungdigt ophold og skal ind-
berettes til direktionen samt bestyrelsen.

Styring af markedsrisiko i Velliv Foreningen

| Velliv Foreningen styres markedsrisici af den af besty-
relsen godkendte "Investeringspolitik og retningslinjer
for investeringsforvaltningen”. Velliv Foreningen er ikke
underlagt kravene i Prudent Person princippet.

Investering i infrastruktur

Velliv investerer i infrastruktur, dog kun gennem fonde.
Udveelgelsesprocessen ved infrastrukturfondsinvesterin-
ger er den samme som for andre aktivklasser og felger
en generel udvelgelsesprocedure. Proceduren omfatter
en analyse af de risici, som er forbundet med investerin-
gen, samt de begransninger, der er relevante for denne.
| proceduren indgér analyser pa savel portefalje- som
fondsinvesteringsniveau omfattende faktorer som sik-
kerhed, kvalitet, likviditet og rentabilitet. | lighed med
andre aktivklasser bliver investeringer i infrastruktur leo-
bende overviget.

Velliv Foreningen har ikke investeret i infrastruktur.

C3 - Kreditrisici (modpartsrisici)

Til forskel fra kreditspaendsrisiko (som beskrevet i afsnit

C2) defineres modpartsrisici som risiko for tab p& grund
af misligholdelser fra modparter og debitorer. Modpar-

ter omfatter bl.a. genforsikringsmodparter, derivatmod-
parter, securitisationer samt udestaender fra simple de-
bitorer.

Vellivs bestyrelse har fastsat rammer for eksponeringen
mod de enkelte modparter, som kontrolleres dagligt.
Koncernens modpartsrisici monitoreres pé daglig basis
og stress-testes. Resultaterne viser, at selskabet er mod-
standsdygtigt over for de udferte stress. Se resultat af
stresstest under afsnittet "Felsomhedsoplysninger”
ovenfor. Derudover anvenders Solvens |l standardmo-
dellen til opgerelse af kapitalbehov i forbindelse med
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lebende skan pa kapital og solvensdaekning samt kon-
centrationsrisiko for modpart og udstedere.

Koncentrationsrisiko deekker over den yderligere risiko,
der er ved at veere serligt eksponeret mod en enkelt
modpart pé tvaers af risikotyper. Velliv koncernen har en
veldiversificeret portefglje af derivatmodparter, der ikke
giver anledning til seerlig behandling af nogen modpar-
ter. Den bestyrelsesgodkendte "Politik for investerings-
omradet” indeholder en positivliste over godkendte fi-
nansielle modparter herunder en maksimal eksponering
mod de respektive modparter.

Koncernen har modpartsrisici i form af sine kontantbe-
holdninger i pengeinstitutter og indgdede derivatkon-
trakter med finansielle modparter. Langt sterstedelen af
derivatkontrakterne handles dog under aftaler, som sik-
rer gensidig sikkerhedsstillelse. For yderligere at be-
graense modpartsrisikoen har koncernen valgt banker
med hgj kreditveerdighed som modparter. Modparter for
handler med ikke-bgrsnoterede afledte finansielle in-
strumenter er daekket af ISDA og CSA aftaler, der blandt
andet indebeerer, at positive og negative markedsveerdier
pa forskellige kontrakter med samme modpart vil blive
modregnet i tilfeelde af en kredit-event, hvor modparten
ikke la&engere kan overholde sine forpligtelser. Der er
daglig sikkerhedsstillelse i form af kontanter eller hgjt
ratede statsobligationer som i tilfeelde af en kredit-event
vil blive modregnet i en eventuel samlet positiv eller ne-
gativ markedsvaerdi p& handlerne. Dermed er den effek-
tive modpartsrisiko fra derivatkontrakter begraenset.

C4 - Likviditetsrisici

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

Likviditetsrisiko opstar bade pa grund af investeringsak-
tivers manglende likviditet (markedslikviditetsrisiko) og
pé grund af @ndrede pengestreamme for forpligtelserne
som et resultat af eendrede skadeskrav, udleb og genkab
(finansieringslikviditetsrisiko). Likviditetsrisiko kan ogsa
opsté som folge af betalinger, der pavirker likviditetsbe-
hovet pa kort sigt.

Maling af likviditetsrisici

Likviditetsrisiko bliver i Velliv hovedsageligt vurderet ud

fra langsigtede likviditetsfremskrivninger og likviditets-

scoring af investeringsaktiverne. Méaleteknikkerne i for-

bindelse med likviditetsrisikoen har ikke eendret sig i lo-
bet af 2019. Bestyrelsen fastsaetter likviditetsrisikoappe-
titten.
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Likviditetsfremskrivninger

Velliv udferer arligt langsigtede likviditetsfremskrivnin-
ger pa bade forpligtelser (opdelt pé sterre produktgrup-
per) og aktiver for at analysere og vurdere det fremtidige
likviditetsbehov pa savel kort sigt som lang sigt og bade
under normale og stressede markedsforhold. Resulta-
terne viser, at Velliv er modstandsdygtig over for de ud-
forte stress.

Likviditetsscoring

Alle investeringer, der statter op om forpligtelserne over
for forsikringstagerne, tildeles en likviditetsscore for at
sikre, at likviditetsprofilen pa eventuelle nye investerin-
ger passer ind i likviditetsprofilen for den padgeeldende
portefolje. Likviditetsscoren bliver efterfalgende revur-
deret som en del af overvégningen.

Styring af likviditetsrisici

Likviditetsrisikoen for de enkelte portefaljer begreenses
ved fastsaettelse af rammer for fordelingen af investe-
ringskapitalen pé likvide og mindre likvide aktivklasser
samt aktivernes gennemsnitlige likviditetsscore.
Alternative investeringer har den laveste likviditet. Disse
investeringer foretages kun gennem fonde og kun i
fonde med et investeringsmandat med et stort antal un-
derliggende, individuelle aktiver samt en bred risiko-
spredning. Den resulterende spredning i portefaljen gi-
ver flere muligheder for at tilrette portefaljen til trods for
de underliggende aktivers ofte darlige likviditet.

Velliv har likviditetsberedskabsplaner pé plads. De be-
skriver, hvordan man skal handtere aendringer i forven-
tede pengestremme (til- og udstremning), samt hvordan
man skal handle i en stresset likviditetssituation. Disse
beredskabsplaner tager hensyn til behovet for en likvidi-
tetsbuffer og foreskriver starrelsen og udbygningen af
en sadan buffer. Alternative finansieringskilder og relate-
rede omkostninger er ogsa omfattet.

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

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

Stresstest og felsomhedsanalyser

Vellivs likviditetssituation under stressede forhold males
som en del af selskabets rammer for risikoappetit. En
kvartalsvis stresstest antager, at 20 % af de kunder, der
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ikke modtager ydelser, forlader Velliv. Det testes, om de
mest likvide aktiver kan daekke tilbagekeb af depot, og
om de tilsvarende kraevede justeringer af investerings-
portefoljerne kan foretages, uden at der sker overskri-
delse af rammerne fastsat i "Politik for investeringsomré-
det". Testen viser ingen vaesentlige udfordringer i denne
henseende.

Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier
Vellivs forventede fortjeneste indeholdt i fremtidige
premier er, grundet det lave renteniveau, faldet i labet
af 2019 og udger pr. 31. december 2019 8 mio. kr. Vellivs
likviditetsfremskrivninger viser, at aendringer i fremtidig
praemie ikke har en vaesentlig effekt pa selskabets likvidi-
tetsposition.

C5 - Operationelle risici

Ved operationelle risici forstas risikoen for direkte eller
indirekte tab som felge af utilstraekkelige eller fejlslagne
processer, personer, systemer eller udefrakommende
haendelser. | relation til kapitalkrav omfatter operatio-
nelle risici tillige juridiske risici og compliancerisici. Com-
pliancerisiko er risikoen for, at Velliv ikke efterlever lov-
givning, interne regler og anerkendte normer og stan-
darder.

Koncernens operationelle risici handteres i risikosty-
ringssystemerne i Velliv Foreningen og Velliv. Complian-
cerisici hdndteres gennem en rackke kontrolprocesser
samt via risikostyringsprocesserne i det interne kontrol-
system - pa linje med evrige operationelle risici.

Velliv Foreningen handterer operationelle risici i forenin-
gen gennem proces for haendelsesrapportering og be-
redskabsplanleegning. Velliv Foreningen modtager rap-
portering om niveauet af haendelser af veesentlig karak-
ter i Velliv.

Det vurderes, at der ikke er en seerlig koncentration af
operationelle risici pa gruppeniveau.

Resten af afsnit C5 omtaler forhold i Velliv for operatio-
nelle risici.

Identifikation, handtering og maéling af operationelle
risici

Operationelle risici er iboende i alle organisationens akti-
viteter og i al interaktion med eksterne samarbejdspart-
nere. Identifikation og handtering af operationelle risici
er en daglig aktivitet for forretningen i Velliv og er en
pro-aktiv disciplin, som forudsaetter traening og op-
meaerksomhed pa risici fra alle medarbejdere pa tveers af
organisationen: Velliv har etableret en raekke processer,

Rapport om solvens og finansiel situation 2019

som indgar i det interne kontrolsystem. Processerne er
med til at sikre, at forretningen tager stilling til de opera-
tionelle risici, der knytter sig til deres forretningsaktivite-
ter:

e Haendelser og sikkerhedsbrister hdndteres straks for
at minimere skadevirkninger heraf. Det sikres, at op-
stdede handelser har passende handterende handlin-
ger tilknyttet de opstdede haendelser, og alle haendel-
ser registreres og monitoreres i et samlet register

e Forretningens operationelle risici og tilherende kon-
troller vurderes arligt gennem en proces for selv-eva-
luering af risici og kontroller (SERK). Processen er de-
signet til at forage opmeerksomheden pa operatio-
nelle risici i forretningens aktiviteter, herunder tilknyt-
tede kontroller og risikohdndterende aktiviteter

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

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

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

Metoder for méling af operationel risiko i koncernen har
ikke aendret sig vaesentligt i 2019.

Vasentlige risici og risikohdndterende indsatser

Velliv er eksponeret overfor direkte eller indirekte tab,
som folge af utilstraekkelige eller fejlslagne processer,
personer, systemer eller udefrakommende haendelser.
De vaesentligste operationelle risici i Velliv er i 2019 rela-
teret til transitionsrisiko og informationssikkerhed.

De vaesentlige risici, som identificeres i SERK, hdndteres i
forretningen inden for en accepteret periode. For at un-
derstatte og kontrollere handteringen af de identifice-
rede risici er der kvartalsmaessig opfelgning pé hver af
de risikonedsaettende indsatser, som er blevet defineret
bl.a. under SERK processen.
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Risikokoncentrationer
Det vurderes, at der ikke er en seerlig koncentration af
operationelle risici.

Stresstest og scenarieanalyser

| forlaengelse af processen for evaluering af veesentlige
risici og kontroller gennemfares stresstest pa baggrund
af processens resultater. Stresstest af de operationelle
risici sker som en scenarieanalyse, der tester udvalgte
vaesentlige naglerisici. Formalet er at udfordre og udvide
selskabets eksisterende forstaelse af det operationelle
risikolandskab ved at fokusere pa risici, som kan medfare
ekstreme finansielle tab eller andre vaesentlige pavirknin-
ger.

For at méle falsomheden for operationel risiko testes ved
at lave scenarieanalyser for risikoen for finansielle tab
ved, at mange kunder forlader Velliv. Resultaterne af de
seneste test viser, at organisationen er modstandsdygtig
over for de udferte stress.

Samtidig er Vellivs kriseberedskab testet ved en dybde-
gdende walkthrough test. Kriseberedskabsteamet, som
er ansvarlig for ledelse under en krise i Velliv, har testet
deres viden og evner i krisestyring. Resultaterne viser, at
ledelsens parathed og traening er robust ved behov for
krisehandtering.

Afhangigheder mellem risici

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

Cé6 - Andre vaesentlige risici

Det vurderes, at koncernens andre vaesentlige risici ude-
lukkende stammer fra andre vaesentlige risici i Velliv. An-
dre vaesentlige risici i Velliv er strategisk risiko, som kan
opsplittes i hhv. forretningsrisiko og konkurrencemaessig
risiko.

Forretningsrisiko er defineret som risikoen, der er for-
bundet med usikkerhed i forretningsforhold - f.eks. mar-
kedsgkonomisk miljg, kundeadfaerd og teknologisk ud-
vikling samt finansiel indflydelse p& omdemmerisiko.
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Konkurrencemaessig risiko er risikoen, der er forbundet
med at opretholde et konkurrencedygtigt omkostnings-
niveau og produktudbud samt at kunne tilbyde relevante
digitale lgsninger

Disse konsekvenser kan opsté pa grund af forkert udfe-
relse af beslutninger eller mangel p& modtagelighed
over for eendringer i branchen.

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

Velliv kortleegger mindst en gang arligt risici i forret-
ningsomradernes selvevaluering af risici og kontroller
(SERK), hvorefter der sker en kvartalsmaessig opfelgning
pé hver af de risikonedszettende indsatser, som er blevet
defineret bl.a. under SERK processen. Heri indgar ogsa
strategiske risici.

Solvensmaessigt indgér strategiske risici under operatio-
nelle risici. | stresstest sammenhang indgér strategisk ri-
siko som et genkgbsstress som folge af omdemmerisiko

C7 - Andre oplysninger
Der er ikke andre vaesentlige oplysninger om koncer-
nens, Velliv Foreningens samt Vellivs risikoprofil.

Andre vaesentlige begivenheder
Den nuvearende situation med corona virus har ikke givet
anledning til en andring i Vellivs risikoprofil.

Vellivs anbefaling er, at man husker, at pensionsopspa-
ring er langsigtet, og at uro pa de finansielle markeder er
et grundvilkdr, ndr man investerer. Investeringsproduk-
terne i Velliv har en bred risikospredning. Afhaengig af
kundernes investeringsvalg geelder det blandt andet in-
vesteringer i alternativer, eiendomme, obligationer osv. |
VaekstPension Aktiv har Velliv desuden under hele mar-
kedsuroen haft en undervaegt af aktieinvesteringer.
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D - Vardiansaettelse til

solvensformal

| dette afsnit gennemgas anvendte vaerdiansaettelses-
principper for vaesentlige grupper af aktiver og forplig-
telser, herunder forsikringsmaessige hensattelser.

Koncernens aktiver og forpligtelser, herunder forsik-
ringsmaessige hensaettelser, veerdiansaettes i Solvens Il
balancen i overensstemmelse med reglerne i Solvens I
reguleringen. | dette afsnit er vaerdierne opgjort for kon-
cernens aktiver, forpligtelser, herunder forsikringsmaes-
sige hensaettelser, efter henholdsvis Solvens Il regler og
veerdiansaettelsesprincipper anvendt i koncernen og sel-
skabernes arsrapporter.

Eventuelle forskelle mellem veerdiansaettelsesprincipper
og forudszetninger beskrives.

Velliv Foreningen koncernen

Koncernens Solvens Il balance er udarbejdet efter reg-
lerne i Solvens ll-reguleringen om indregning og maéling
af aktiver og forpligtelser til dagsveerdi.

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

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

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

e Revurdering af veerdiansaettelsen for regnskabsposter,
hvor veerdiansaettelsen i henhold til danske regn-
skabsregler ikke er konsistente med Solvens Il krav
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De danske regnskabsregler er afstemt til IFRS og felger
markedsveaerdibetragtningen. De vaesentligste forskelle i
veerdiansaettelse efter Solvens Il og danske regler er:

o Goodwill og immaterielle aktiver indregnes til nul

o Opgerelsesmetoder for de forsikringsmaessige hen-
saettelser er forskellige

e Udskudt skat eendres som felge af ovenstdende for-
skelle

Koncernens anvendte regnskabspraksis til indregning og
maéling er beskrevet i koncernens arsrapport.

Der er ikke foretaget endringer i indregnings- og maéle-
metoder i 2019.

Velliv Foreningen og Velliv

Velliv Foreningen og Velliv afleegger ligeledes modersel-
skabsérsrapporter efter Lov om finansiel virksomhed og
tilhgrende bekendtgerelser.

Det folger heraf, at veerdianszettelse af de enkelte aktiver
og forpligtelser folger samme metode i moder- og dat-
terselskaber. Der er derfor som hovedregel ikke forskelle
mellem de veerdier, som aktiver bliver indregnet til i hen-
holdsvis Velliv Foreningen og Vellivs regnskaber.

Beskrivelsen af vaerdiansaettelsesprincipper nedenfor
geelder derfor for sdvel koncernen som Velliv med min-

dre andet er neevnt.

Velliv Foreningen er ikke pligtig til at aflevere szerskilt
solo rapportering.
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D1 - Vaerdiansaettelse af aktiver

Aktiver i henholdsvis koncernen og Velliv opgjort i over-
ensstemmelse med Solvens |l principper og &rsrappor-
ten vises i tabellerne nedenfor:

Tabel D1.1 Koncernen - aktiver pr. 31. december 2019

DKKt Solvens Il Regnskab
Investeringsaktiver tilknyttet

markedsrenteprodukter 108.616.743  106.190.018
Obligationer 61.861.462 70.871.723
Investeringsforeninger 39.159.583 18.945.679
Derivater - aktiv 21.763.648 21.215.052
Investeringsejendomme 9.888.660 9.888.660
Likvider 1.785.523 4.734.274
Aktier 1.037.413 11.948.381
Kapitalinteresser 2.983.494 2.983.494
Andre aktiver 12.190.603 12.812.908
Immaterielle aktiver = 3.739.961
Aktiver, i alt 259.287.129 263.330.150
Tabel D1.2 Velliv - aktiver pr. 31. december 2019

DKKt Solvens |l Regnskab
Investeringsaktiver tilknyt-

tet markedsrenteprodukter 108.616.743 106.190.018
Obligationer 61.684.748 70.714.404
Investeringsforeninger 37.764.892 18.126.867
Derivater - aktiv 21.761.287 21.213.369
Investeringsejendomme - -
Likvider 1.504.829 4.453.580
Aktier 293.282 10.628.372
Kapitalinteresser 10.376.834 10.893.050
Andre aktiver 12.094.085 12.710.379
Immaterielle aktiver = =
Aktiver, i alt 254.096.700 254.930.039

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at de
fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og
aktivets veerdi kan maéles pélideligt.

Ved opgerelsen af dagsveaerdi for aktiver i koncernens
Solvens Il balance tages udgangspunkt i noterede priser
pa et aktivt marked. Et aktivt marked er et marked, hvor
aktivets transaktioner forekommer ofte og i store
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mangder for lgbende at kunne levere prisoplysninger.
Velliv vurderer ménedligt, om noterede investeringsakti-
ver har veeret handlet inden for de seneste 14 dage. Hvis
dette ikke er tilfeeldet kategoriseres investeringen som
en niveau 2 investering. Offentliggjorte noteringer an-
vendes hovedsagligt til at etablere dagsvaerdien af fol-
gende poster i Solvens Il balancen:

o Noterede obligationer
e Noterede aktier
o Noterede afledte finansielle instrumenter

Vardiansaettelse pa ikke-aktive markeder

Hvis de officielle kurser ikke repraesenterer nuverende
eller faste markedstransaktioner, eller hvis de officielle
kurser ikke er til radighed, vil dagsveerdien kunne fast-
saxettes ved at anvende relevante veerdianseettelsestek-
nikker.

Disse vaerdiansaettelsesteknikker baseres pé input fra ob-
serverede markedspriser eller ikke-observerede para-
metre. Disse teknikker anvendes ved vardiansattelse af
unoterede aktiver.

For investeringsaktiver, der ikke er noteret pa en bers,
eller hvor der ikke findes et aktivt marked, der reflekterer
aktivets veerdi, bestemmes dagsvaerdien ved hjzlp af ge-
nerelt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker, der inklu-
derer al tilgeengelig data. Markedsdeltagerne forudsaet-
tes at anvende tilgaengelig data ved vaerdiansaettelse for
at maksimere anvendelsen af observerbar data og mini-
mere anvendelsen af ikke-observerbar data.

Derivater, der ikke er noteret pa en bars, vaerdiansattes
ved hjeelp af generelt anerkendte veerdiansaettelsestek-
nikker.

Koncernen har en rakke finansielle investeringer, der
ikke kan veerdianszettes pé baggrund af et aktivt marked.
Disse investeringer omfatter private equity, skovfonde,
infrastruktur, illikvide kredit fonde og investeringsejen-
domme.

Private equity

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

Skovfonde

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

Infrastruktur fonde

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

Brownfield investeringer (investeringer i eksisterende
anlaeg) veerdiansaettes til dagsvaerdi pa basis af én eller
en kombination af felgende 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 forudsaetninger, der anvendes i de
rapporterede kapitaliseringsmodeller.

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

Illikvide kreditfonde

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

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

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

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
maéles som udgangspunkt efter samme praksis som
beskrevet for selskabets investeringsaktiver ovenfor.
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
indregnes ved farste indregning til kostpris med tilleeg af
kurtage, provisioner og @vrige transaktionsomkostninger
vedregrende investeringsaktiver og geeldsforpligtelser.
Herefter males til dagsveerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til dagsveerdi beregnet pa

grundlag af DCF-metoden eller afkastmetoden i henhold
til regnskabsbekendtgerelsens bilag 7.

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

Ved anvendelse af afkastmetoden opgeres dagsveerdien
ved en systematisk vurdering af de enkelte ejendomme
baseret pa en kapitalisering af ejendommenes
forventede driftsafkast og et til de enkelte ejendomme
knyttet forrentningskrav.

Ejendommene vurderes periodevist af eksterne valuarer.

Investeringsejendomme under opfarelse males til
kostpris indtil det tidspunkt, hvor dagsvaerdien kan males
palideligt, hvilket typisk er p& feerdiggerelsestidspunktet.
Ved indikation pa veerdiforringelse foretages vurdering
af nedskrivningsbehov straks, og der nedskrives til
genindvindingsveaerdien, som er den hgjeste vaerdi af
nettosalgsveerdien og nytteveerdien.

Vellivs veerdianszettelseskomite

Alle udferte vafhaengige veerdiansaettelser af illikvide in-
vesteringer opgjort, nar der ikke vurderes at veere et ak-
tivt marked, praesenteres for veerdiansaettelses komiteen,
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som afholder mgder manedligt. Veerdianszettelseskomi-
teen farer tilsyn og radgivning i relation til:

e Tilsyn af fuldferte veerdiansaettelser

o Godkendelse af op- og nedskrivninger af investe-
ringsaktiver

e Tilsyn af overholdelse af retningslinjer og lovgivning
for monitorering af investeringsaktiver

o Godkendelse af &endringer i processer for monitore-
ring af investeringsaktiver

Aktiver der ikke indregnes

Goodwill og immaterielle aktiver indregnes til nul. Imma-
terielle aktiver bestar primzert af egen-udviklede IT-sy-
stemer, og Velliv kan ikke pavise en veerdi baseret pa salg
i et aktivt marked.

Hverken koncernen, Velliv Foreningen eller Velliv har ud-
skudte selskabsskatteaktiver.

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

Velliv har indgéet et antal operationelle leasingaftaler
vedrgrende biler og kaffemaskiner. Omkostninger til
operationel leasing udger i 2019 8,2 mio. kroner, og den
samlede leasingforpligtelse pr. 31. december 2019 er 17,9
mio. kroner.

Velliv har indgéet to finansielle leasingaftaler pr. 31. de-
cember 2019 som leasinggiver. Aftalerne vedrarer Of-
fentlig Private Partnerskaber, hvor Velliv har indgéet af-
tale om opferelse af en ejendom til fremtidig udlejning til
en offentlig myndighed. Nar ejendommen ibrugtages
betragtes forholdet som finansiel leasing. | arsrapporten
for Velliv er indregnet et tilgodehavende pé 377 mio.
kroner.

Vardiansattelsesteknikker, risici og usikkerheder
vedrerende aktiver

Verdien af visse aktiver og forpligtelser i Solvens Il ba-
lancen er baseret pa forudsaetninger, der indeholder
regnskabsmaessige estimater. Estimaterne er fastsat ba-
seret pa historisk erfaring samt forudsaetninger, som
Velliv har fundet rimelige og realistiske.

Estimater er naturligt omfattet af usikkerhed, og de an-
vendte forudsaetninger kan derfor vise sig at veere ukom-
plette, ligesom ikke forventede fremtidige haendelser kan
opsta.
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De vaesentligste estimater, som er fastsat, i forbindelse
med beregning af vaerdien af aktiver vedrerer:

e Maling af investeringsejendomme
e Maling af ikke listede finansielle instrumenter og ejen-
doms fonde

Maling af investeringsejendomme

Dagsverdi af investeringsejendomme i datterselskaber
beregnes, i overensstemmelse med bilag 7 i
regnskabsbekendtgarelsen, efter DCF-metoden pé basis
af et tilbagediskonteret 10-arigt cashflow budget eller
efter afkastmetoden, hvor dagsveerdien opgeres ved
systematisk vurdering af de enkelte ejendomme baseret
pé en kapitalisering af eiendommenes forventede
driftsafkast og et til de enkelte ejendomme knyttet
forrentningskrav.

Maling af ikke listede finansielle instrumenter og ejen-
doms fonde
N&r der ikke kan pavises et aktivt marked, er beregningen

af dagsveerdien for ikke listede finansielle instrumenter
baseret pa regnskabsestimater. Veerdianszettelsen er
baseret pd modeller og i muligt omfang pa observerbare
data. Skennene knytter sig iszer til de forudsaetninger,
der ligger til grund for den rapportering, der modtages
fra kapitalfondene/forvaltere, som oftest ogsé indebeerer
en tidsmaessig forskydning. For at sikre pélidelighed af
de opgjorte skon har Velliv etableret interne processer,
der understgtter de udarbejdede skan. Der tages saledes
hejde 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
sken over dagsveerdien.

Der tages i mélingen af dagsvaerdien af derivater hgjde
for bid-offer spreads, idet indregningen sker til mid
priser. Der tages endvidere hgjde for
kreditvurderingsmaessige justeringer (CVA) i forhold til
de opgjorte veerdier. Usikkerheden er isaer forbundet
med opgerelse af sandsynligheden for misligholdelse
hos selskabets modparter. Selskabet handler kun
derivater baseret pa ISDA og CSA aftaler, der sikrer lav
modpartsrisiko som folge af jeevnlig udveksling af
sikkerhedsstillelser (collateral). Foruden udveksling af
daglige sikkerhedstillelser (collateral) bliver selskabets
derivat-positioner veerdiansat af selskabets
samarbejdspartnere, som ogsa udferer den operationelle
del af collateral udvekslingen.
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D2 - Forsikringsmaessige hensattelser
Forpligtelser i henholdsvis koncernen og Velliv opgjort i
overensstemmelse med Solvens Il principper og arsrap-
porten vises i tabellerne nedenfor:

Tabel D2.1 Koncernen - forpligtelser pr. 31. december 2019

DKKt Solvens Il Regnskab
Forsikringsmaessige hen-

saettelser 193.219.277  199.286.007
Geeld til kreditinstitutter 22.988.937 23.306.061
Derivater 16.217.953 16.530.450
Ansvarlig lanekapital 3.593.962 3.593.962
Finansielle forpligtelser,

ikke geeld til kreditinstitut-

ter 7.466.319 7.152.889
Udskudte skatteforpligtel-

ser 1.875.568 641.455
Andre forpligtelser 3.314.983 3.314.983
Forpligtelser, i alt 248.676.998 253.825.807

Tabel D2.2 Velliv - forpligtelser pr. 31. december 2019

DKKt Solvens Il Regnskab
Forsikringsmaessige hen-

seettelser 193.219.277 199.286.007
Geeld til kreditinstitutter 21.446.932 21.446.932
Derivater 16.659.734 16.530.450
Ansvarlig lanekapital 4.526.462 4.526.462
Finansielle forpligtelser,

ikke geeld til kreditinstitut-

ter 6.359.110 6.810.677
Udskudte skatteforpligtel-

ser 1.737.247 516.134
Andre forpligtelser 3.309.560 3.304.401
Forpligtelser, i alt 247.258.322 252.421.063

Nedenfor gennemgas de forsikringsmaessige hensaettel-
ser, mens andre forpligtelser gennemgés i afsnit D3.

Velliv Foreningen koncernen

Velliv Foreningen koncernens forsikringsmaessige hen-
saettelser udgeres af forsikringsmaessige hensaettelser i
datterselskabet Velliv A/S.

Velliv Foreningen og Velliv

Velliv Foreningen er en forsikringsholdingvirksomhed og
har som sadan ikke forsikringsmaessige hensattelser.
Den resterende del af afsnittet om hensaettelser om-
handler derfor Velliv.
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Vardiansattelse og grundleeggende antagelser

De forsikringsmaessige hensaettelser for Velliv opgjort
efter Solvens Il principper pr. 31. december 2019 fremgar
af nedenstdende tabel. Hensaettelserne er fordelt pa
brancher og bestar af hensattelser til bedste skan og ri-
sikomargen.

Tabel D2.3 Forsikringsmaessige hensaettelser pr. 31. december
2019

Sll best esti- Sl risk
DKKt Regnskab mate margin
Gennemsnits-
renteprodukter 90.979.574 89.425.157 614.671
Markedsrente-
produkter 106.706.106  100.496.821 1.082.489
Syge- og ulyk-
kesforsikring 1.159.759 1.142.502 17.257
@vrig livsforsik-
ring 440.567 422162 18.218
Total 199.286.007 191.486.642 1.732.635

Forsikringsmaessige hensaettelser i Velliv omfatter livfor-
sikringshensaettelser til henholdsvis gennemsnitsrente-
produkter og markedsrenteprodukter. Her ud over om-
fatter de forsikringsmaessige hensaettelser preemie- og
erstatningshensaettelser pa koncernens syge- og ulykke-
forretning. @vrige livsforsikringsprodukter indeholder en
mindre forretningsenhed med livrenter under udbetaling
uden ret til bonus

Preemiehenszettelser daekker den andel af betalte pree-
mier, der vedrarer fremtidige regnskabsar, dog mini-
mum de forventede skader og omkostninger ved poli-
cerne.

Erstatningshensaettelser deekker belgb til indtrufne, ikke
afregnede skader.

De forsikringsmaessige hensaettelser under Solvens Il be-
stdr af et bedste skan og en risikomargen opgjort til
markedsveerdi. For gennemsnitsrente og markedsrente
med garanti er vaerdiansaettelsen baseret pa en rackke
stokastiske scenarier som omfatter aktiverne, der frem-
regnes for de naeste 70 ar. For hvert scenarie bliver
fremtidige ydelser til forsikringstager, skat, omkostnin-
ger og praemier beregnet og tilbagediskonteret.

| de regnskabsmaessige henszettelser indgar ikke betaling
for risikoen, som kunder paferer egenkapitalen, i policer-
nes forventede resterende lgbetid. Ifalge Solvens Il re-
guleringen skal denne betaling medregnes i vaerdiansaet-
telsen af hensaettelserne.
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Risikomargen er den tilbagediskonterede cost of capital
for fremtidige kapitalbehov, der ikke er mulige at af-
dazkke. Det antages, at liv- og syge- og ulykkesforsik-
ringsrisici samt operationelle risici ikke er mulige at af-
daekke, mens det antages, at markedsrisici kan afdaekkes.
Ved beregning af risikomargen anvendes hensigtsmaes-
sige risikobeerere til at fremskrive kapitalbehov, der ikke
er mulige at afdaekke.

For produkter med tilknyttet garanti indregnes bedste
sken af fremtidig praemie. Fremtidige praemier er ikke en
del af veerdiansaettelsen for markedsrente uden garanti.
For syge- og ulykkesforsikring og risikoprodukter under
kontribution inkluderes fremtidige preemier inden for de
givne aftalemaessige rettigheder i forhold til opsigelse og
kontraktfornyelse, hvilket kan veere op til et &rs preemie.

Antagelser og parametre er de samme i regnskabet og
under Solvens II-modellen og er anmeldt til Finanstilsy-
net. De vigtigste antagelser, der pavirker veerdiansaettel-
sen, er antagelser for policetageradfzerd, dedelighed, le-
vetid og omkostninger. Policetageradfaerd er modelleret
som vaerende afhangigt af policens lgbetid. Antagelser
baseres pa en statistisk analyse af historiske data eller en
ekspertbedemmelse, safremt intet data er tilgeengeligt.
En nedsat modelkomite vurderer og godkender a&ndrin-
ger til metoder i Solvens I[I-modellen - heriblandt bonus-
modellering.

Usikkerhed i forbindelse med vaerdiansattelse
Beregninger af bedste skan og risikomargen er en esti-
mering af fremtidige, usikre haendelser. Praecisionen af
beregningen afhaenger af kvaliteten af de underliggende
input, og af i hvor hgj grad modellen er i stand til at af-
spejle virkeligheden. For eksempel kan renter, omkost-
ninger, policetageradfaerd og ledelsesmaessige beslut-
ninger ikke fremregnes over en lang tidshorisont uden
usikkerhed. Der er ogséa usikkerheder forbundet med an-
tallet af simuleringer og den antagne modellogik.

En generel kilde til usikkerhed er kvaliteten af data, enten
pé grund af mangel pa data til at udregne et palideligt
estimat, eller fordi historiske data ikke altid kan bruges til
at beskrive fremtiden. Velliv bruger bade interne og eks-
terne datakilder sdvel som ekspertudsagn til at danne
passende antagelser.

Niveauet af usikkerhed for de forsikringsmaessige hen-
saettelser vurderes ved udfersel af felsomhedsberegnin-
ger pa solvenspositionen. Disse fglsomhedsscenarier in-
kluderer de sterre risikokomponenter i solvenskapital-
kravet. Felsomheden testes regelmaessigt ved sendring
af renter, aktier og genkab.
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Foranstaltninger vedregrende langsigtede garantier
Foranstaltninger vedr. langsigtede garantier, i form af
volatilitetjustering (VA), anvendes til veerdianszettelse af
de forsikringsmaessige henszettelser i regnskabet og un-
der Solvens II. Brugen af VA blev godkendt af Finanstilsy-
net 3. december 2015.

Velliv har ikke ansegt om andre foranstaltninger vedro-
rende langsigtede garantier.

Effekten af VA pr. 31. december 2019 vises i tabel D2.4 og

yderligere information om kapitalgrundlag, solvenskapi-
talkrav og minimumkapitalkrav findes i afsnit E.

Tabel D2.4 Solvens Il forsikringsmaessige hensaettelser, kapital-

grundlag, SCR og MCR med og uden VA
DKKt Med VA Uden VA

Forsikringsmaessige hen-

saettelser 193.219.277  193.899.625
Kapitalgrundlag 11.364.840 10.834.169
SCR 7.004.889 7.495.955
Anerkendt kapitalgrundlag

til deekning af SCR 11.273.322 10.834.169
MCR 3.152.200 3.373.180
Anerkendt kapitalgrundlag

til deekning af MCR 8.401.318 7.914.842
Solvensgrad 161% 145%

Genforsikringskontrakter og special purpose vehicles
Der er en raekke genforsikringsaftaler, som felger de
principper og retningslinjer, der er fastlagt af Vellivs po-
litik for forsikringsmaessige risici. Beleb modtaget eller
tilgodehavende fra genforsikring er ikke vaesentligt.

Velliv anvender ikke nogen special purpose vehicles.

D3 - Andre forpligtelser

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at de fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser, ud over forsikringsmaessige hensaettelser,
veerdiansaettes i Solvens Il balancen efter de samme me-
toder og principper, som anvendes til regnskabet. Ved
opgerelsen af dagsveerdi for forpligtelser i koncernens
Solvens Il balance tages udgangspunkt i noterede priser
pa et aktivt marked. Offentliggjorte noteringer anvendes
hovedsagligt til at etablere dagsveerdien af felgende po-
ster i Solvens Il balancen:

o Geeld til kreditinstitutter
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e Noterede afledte finansielle instrumenter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeldsforpligtelser for-
bundet med investeringsaktiviteten. Gaeld til kreditinsti-
tutter omfatter ogsa restgeeld i investeringsejendomme.
Geeld til kreditinstitutter males til dagsvaerdi ved anven-
delse af noteringer eller andre relevant priser.

Afledte finansielle instrumenter med negativ kursvaerdi
indregnes som en forpligtelse og males til dagsveerdi i
henhold til samme principper som beskrevet ovenfor.

Andre forpligtelser omfatter andre finansielle forpligtel-
ser end geeld til kreditinstitutter, forpligtelser vedro-
rende forsikringer og maeglere og forpligtelser (handel,
ikke forsikring). Andre forpligtelser udger ca. 1,3% af de
samlede passiver i Solvens |l balancen og vurderes derfor
som uvaesentligt.

Den samlede likviditetsgrad af investeringsaktiverne er
sdledes, at risikoen for en forceret afhaendelse af illikvide
aktiver til veerdier, der er vaesentlig forskellige fra akti-
vernes indregnede dagsveerdi er lille - bade i forbindelse
med fremskaffelse af likviditet til deekning af forfaldne
betalingsforpligtelser eller ved tilpasninger af aktivsam-
mensatningen.

Vardiansaettelse pa ikke-aktive markeder

Hvis de officielle kurser ikke repraesenterer nuvaerende
eller faste markedstransaktioner, eller hvis de officielle
kurser ikke er til radighed, vil dagsvaerdien kunne fast-
saettes ved at anvende relevante veerdianseettelsestek-
nikker.

Disse veaerdiansaettelsesteknikker er designet til at bruge
input fra observerede markedspriser eller ikke-observe-
rede parametre. Disse teknikker anvendes ved vaerdian-
saettelse af andre forpligtelser. De anvendte teknikker in-
debarer dog ikke skan eller vurderinger, der i vaesentligt
omfang pavirker sterrelsen af andre forpligtelser.

Udskudt skat

Velliv Foreningen er skattepligtig af erhvervsmaessig ind-
komst. Foreningen har ikke oppebéret erhvervsmaessig
indkomst og er derfor de facto skattefri.

Velliv er sambeskattet med to danske datterselskaber og
fungerer som administrationsselskab. Som felge heraf
haefter Velliv ubegraenset og solidarisk med de avrige
selskaber i sambeskatningen for danske kildeskatter og
udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningen.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder vaerdien af skattemaes-
sige underskud, indgér i balancen enten ved modregning
i udskudte skatteforpligtelser eller som netto-skatteakti-
ver.

Udskudt skat indregnes i balancen under posterne "Ud-
skudte skatteaktiver” og "Udskudte skatteforpligtelser”
pa grundlag af geeldende skattesatser.

Tabel D3.1 Oversigt over udskudte skatteforpligtelser pr. 31.
december 2019

DKKt Solvens Il Regnskab
Koncernen 1.875.568 641.455
Velliv 1.737.247 516.134

Langt starstedelen af de udskudte skatteforpligtelser re-
laterer sig til investeringsejendomme og immaterielle
anlaegsaktiver.

Skatten i Solvens Il balancen er justeret for skat vedre-
rende immaterielle anleegsaktiver, der ikke indregnes i
Solvens Il balancen, ligesom posten indeholder den skat-
temaessige effekt af omregningen af de forsikringsmaes-
sige hensaettelser til Solvens Il principper.

Der afseettes ikke udskudt skat af sikkerhedsfonde.

Pensionsordninger

Koncernen anvender alene bidragsbaserede pensions-
ordninger i forbindelse med pensionsordninger for med-
arbejderne.

Leasing
Hverken Velliv Foreningen eller Velliv har vaesentlige lea-
singforpligtelser.

Vardiansattelsesteknikker, risici og usikkerheder
vedrerende forpligtelser

Veerdien af visse forpligtelser i Solvens Il balancen er ba-
seret pa forudsaetninger, der indeholder regnskabsmaes-
sige estimater. Estimaterne er fastsat baseret pa histo-
risk erfaring samt forudsaetninger, som Velliv har fundet
rimelige og realistiske.

Estimater er naturligt omfattet af usikkerhed, og de an-
vendte forudsaetninger kan derfor vise sig at vaere ukom-
plette, ligesom ikke forventede fremtidige haendelser kan
opsta.
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De vaesentligste estimater, som er fastsat, i forbindelse
med beregning af veerdien af forpligtelser vedrarer ma-
ling af forsikringsmaessige hensaettelser

Maling af forsikringsmaessige hensaettelser
Veaerdiansaettelsen af de forsikringsmaessige hensaettelser
er baseret pé bedste skon over nutidsveerdien af de
forventede betalingsstramme for de indgaede
forsikringer ved brug af bedste skan over alle relevante
parametre, sdsom dedelighed, invaliditet, genkab og
preemieopher. Fastleeggelsen af de forskellige
forudsaetninger bygger pa anerkendte aktuarmaessige
principper.

Se endvidere sarskilt afsnit om forsikringsmaessige hen-
saettelser i afsnit D2.

D4 - Alternative

vaerdiansattelsesmetoder

Koncernen har ikke vaesentlige aktiver eller forpligtelser,
der veerdianszettes ved anvendelse af alternative meto-
der. Det er primaert i Velliv, at der anvendes alternative
veerdiansaettelsesmetoder. De anvendte alternative vaer-
diansettelsesmetoder er alle anerkendte metoder, der
anvendes af branchen.

De vaesentligste poster, hvor veerdiansaettelsen bygger
pa alternative veerdiansaettelsesprincipper er unoterede
investeringsaktiver, som beskrevet ovenfor, investerings-
ejendomme, som beskrevet ovenfor, og ansvarlig ldneka-
pital.
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Ansvarlig lanekapital er kapital, der i tilfeelde af selska-
bets frivillige eller tvungne konkurs, er efterstillet almin-
delige kreditorer. Ansvarlig ldnekapital males til amorti-
seret kostpris, inklusive de transaktionsomkostninger,
der er direkte henferbare til udstedelsen af den ansvar-
lige l&nekapital.

Anvendelsen af alternative veerdianszettelsesmetoder er
dokumenteret i politikker og procedurer, og der er fuld
gennemsigtighed omkring anvendelsen af metoderne og
de underliggende observerede markedspriser eller ikke-
observerede parametre. Vaerdiansaettelsen kontrolleres
lebende ved at sammenligne resultater mod andre kilder
og mod erfaring.

D5 - Andre oplysninger

Der er ingen andre vaesentlige oplysninger om koncer-
nens, Velliv Foreningens eller Vellivs veerdiansaettelse af
aktiver og forpligtelser til solvensformal.

Andre vaesentlige begivenheder

Corona-situationen har ikke indflydelse pé veerdiansaet-
telse til solvensformal. De tekniske hensaettelser bliver
beregnet pa samme grundlag som tidligere og vil selv-
felgelig veere pavirket af de faldende afkast pa investe-
ringsmarkederne.
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E - Kapitalforvaltning

E1 - Kapitalgrundlag

For kapitalstyring i koncernen har bestyrelserne i hhv.
Velliv Foreningen og Velliv fastsat starrelser, sdsom be-
sluttet solvensgradsinterval og solvensgradsgreenser,
som er implementeret i kapitalstyringsprocesserne. Be-
styrelsen i Velliv Foreningen har besluttet, at kapital-
grundlaget i koncernen som minimum skal udgere 125%,
mens bestyrelsen i Velliv har besluttet, at kapitalgrundla-
get i Velliv som minimum skal udgere 140%. Kapitalsty-
ringsprocessen er beskrevet neermere i afsnit B3 om risi-
kostyringssystemet.

Velliv foretager &rlige fremskrivninger af kapitalgrundla-
get, som blandt andet benyttes til udarbejdelse af drifts-
planer og kapitalplaner. Tidshorisonten i fremskrivnin-
gerne er tre &r, svarende til den strategiske planlaeg-
ningsperiode.

Kapitalgrundlagets sammensatning

Koncernen har faet Finanstilsynets tilladelse til at an-
vende den alternative metode (metode 2) ved opgerelse
af koncernens kapitalgrundlag i stedet for at foretage
opgerelsen pd baggrund af konsoliderede data. Den al-
ternative metode baserer sig i hovedtraek pa aggrege-
ring af kapitalgrundlaget i Velliv Foreningen og Velliv.

Kapitalgrundlag i koncernen

Der er en raekke elementer i Vellivs kapitalgrundlag, som
i henhold til Solvens Il ikke mad medtages i koncernens
kapitalgrundlag. For at undga dobbelt anvendelse af ka-
pital elimineres Vellivs egenkapital. Tier 1 ansvarlig lane-
kapital er givet fra Velliv Foreningen til Velliv og elimine-
res derfor i opbygningen af kapitalgrundlaget i koncer-
nen. Derudover er det kun den del af Vellivs afstem-
ningsreserve og ansvarlige 1an, som dackker solvenskapi-
talkravet for Velliv, der mad medtages i koncernens kapi-
talgrundlag. Se afsnit om kapitalgrundlaget i Velliv for
uddybning af kapitalgrundlagselementer.

Den anerkendte del af kapitalgrundlaget, der kan medga
til deekning af solvenskapitalkravet, kan ses i tabel E1.1.
Det anerkendte kapitalgrundlag udgeres af 70% tier 1
kapital og 30% tier 2 kapital.
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Tabel E1.1 Kapitalgrundlag i koncernen

DKKt Ultimo 2019

Egenkapital 9.504.344
Minoritetsinteresser -529.343
Foresldet bonus og uddelinger -529.856
Immaterielle aktiver -3.739.831
Andel af afstemningsreserve fra Velliv 3.616.012
Tier 2 ansvarlige l&n 3.593.963
Kapitalgrundlag 11.915.289
Ikke anerkendt kapitalgrundlag til

daekning af SCR -91.518
Anerkendt kapitalgrundlag 11.823.771

Ud over ovenstdende er alle kapitalgrundlagselementer i
koncernen umiddelbart tilgeengelige og fri for restriktio-
ner. Koncernen har ingen supplerende kapitalgrundlag,
og ingen poster i basiskapitalgrundlaget er underlagt
overgangsordninger.

Kapitalgrundlag i Velliv

Vellivs kapitalgrundlag bestar af aktiekapital (tier 1), af-
stemningsreserve (tier 1) samt ansvarlig ldnekapital (for-
delt pa tier 1 og 2). Desuden har Finanstilsynet godkendt
DinKapital som tier 2 kapitalelement. Alle kapitalgrund-
lagselementer er umiddelbart tilgeengelige og fri for re-
striktioner. Selskabet har ingen supplerende kapital-
grundlag, og ingen poster i basiskapitalgrundlaget er un-
derlagt overgangsordninger. CFO har ansvaret for kapi-
talgrundlagets sammensaetning.

Vellivs tier 1 ansvarlige lan kan medregnes fuldt i Vellivs
anerkendte kapitalgrundlag og udgares af et l&n fra Vel-
liv Foreningen til Velliv.

Solvens Il indeholder begraensninger for, hvor meget tier
2 og 3 kapital ma udgere af det anerkendte kapital-
grundlag til deekning af solvenskapitalkravet.

Pr. 31. december 2019 udger tier 2 kapital mere end 50%
af solvenskapitalkravet, og man kan derfor ikke benytte
hele tier 2-kapitalen som anerkendt kapitalgrundlag, der
kan benyttes til at daekke solvenskapitalkravet.

Kapitalgrundlaget, samt den anerkendte del af kapital-
grundlaget, der kan medgé til deekning af hhv.
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solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet, kan ses i
tabel E1.2 klassificeret i tiers.

Tabel E1.2 Anerkendt kapitalgrundlag i Velliv (i DKKt)

Tier Kapitalgrundlag SCR MCR
Aktiekapital 420.000 420.000

Tier1 Afstemningsreserve 6.418.378 6.418.378
Ansvarlig lanekapital 932.500 932.500

Tier 2 Ansvarlig ldnekapital 2.444.876 2.444.876
DinKapital 1.149.087 1.149.087

Kapitalgrundlag 11.364.840 11.364.840

Ikke anerkendt kapitalgrundlag

til deekning af SCR og MCR - 91.518 -2.963.522

(tier 2)

Anerkendt kapitalgrundlag 11.273.322 8.401.318

Vellivs Tier 2 ansvarlige 1an bestar ud over DinKapital af
nedenstaende:

Tabel E1.3 Ansvarlige Tier 2 lan

Lan 1 2

Nominel 2.250.000 SEKt ~ 800.000 DKKt
Udstedelsesdato juni 2018 juni 2008
Forfaldsdato juni 2028 ubestemt
Rentesats % Stibor 3m + 2,75 Cibor 12m + 2,18
Belgb i DKKt 1.645.000 800.000

1: Lanet blev udstedt i 2018 og noteret pa Nasdaq Co-
penhagen. Lanet laber i 10 ar, men kan indfries fra juni
2023 fra Vellivs side, under den forudseaetning at det god-
kendes fra Finanstilsynet. Lantagere har ikke mulighed
for at indfri l&net far udlab eller pa anden vis indfri l3net
fer udleb. Lanet er optaget til amortiseret kostpris inklu-
sive dagsveerdien af valutaafdaeknings-instrumentet. |
2019 blev de udstedte obligationer flyttet til Nasdaq First
North Bond Market, som ikke er et reguleret marked.
Konsekvensen er blandt andet, at der ikke leengere er
krav om, at Velliv afleegger regnskab efter de internatio-
nale regnskabsstandarder (IFRS).

2: Lanet er afdragsfrit og l&ntager kan til enhver tid indfri
lanet med 3 maneders opsigelse under forudsaetning af
at have den forngdne basiskapital og Finanstilsynets
godkendelse. Tilbagebetaling kan ikke finde sted pa l&n-
givers foranledning og uden Finanstilsynets godken-
delse. Lantager har ret til at udskyde betaling af renter,
séfremt basiskapitalen ikke overstiger solvensmargenen,
eller sdfremt basiskapitalen vil blive bragt ned under sol-
vens-margenen i tilfaelde af betaling af renter.
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/Andring i kapitalgrundlaget i 2019 kan ses i tabel E1.4.

Tabel E1.4 Kapitalgrundlag i Velliv (i DKKt)

Tier Kapitalgrundlag Ultimo 2019 Ultimo 2018

Aktiekapital 420.000 600.000
Tier1 Afstemningsreserve 6.418.378  8.737.526
Ansvarlig ldnekapital 932.500 932.500
Ter Ansvarlig ldnekapital 2444876  2.408.753
DinKapital 1.149.087 484.521
Kapitalgrundlag 11.364.840 13.163.300

Afstemningsreserven ovenover bestér af egenkapital
eksklusive aktiekapital, forskel i opgerelse af hensattel-
ser i hhv. regnskabs- og solvensbalance og aendringer i
skat med fradrag af immaterielle aktiver og evt. foreslaet
udbytte.

Ved at dekomponere afstemningsreserven fremgar det,
hvilke forskelle der er imellem kapitalgrundlaget i hhv.
regnskab og solvens Il. | tabel E1.5 vises dekomponering
af afstemningsreserven inkl. sammenligningstal for 2018.

Tabel E1.5 Dekomponering af afstemningsreserve

DKKt Ultimo 2019 Ultimo 2018
Egenkapital 2.508.977 4.701.130
Aktiekapital -420.000 -600.000
Foresldet udbytte 0 -400.000
Immaterielle aktiver -516.216 -438.964
Forskel i hensaettelser 6.066.731 6.895.882
Skat -1.221.114 -1.420.522
Afstemningsreserve 6.418.378 8.737.526

Forklaringerne vedr. faldet i afstemingsreserve skyldes i

store traek felgende:

e Egenkapitalen er reduceret, idet Velliv i 2019 har lavet
2 rettede kapitalnedsaettelser mod Nordea Life Hol-
ding AB pa i alt 2.340 mio. kr.

e Fortjenstmargen for gennemsnitsrenteprodukter, der
indregnes i solvensbalancen, er faldet. Faldet modsva-
res ikke af stigning i fortjenstmargen vedr. markeds-
renteprodukter, der skyldes foraget volumen i kombi-
nation med opdaterede markedsveerdiparametre.
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E2 - Solvenskapitalkrav og
minimumskapitalkrav

Koncernen har faet Finanstilsynets tilladelse til at an-
vende den alternative metode (metode 2) ved opgerelse
af koncernens solvenskapitalkrav (SCR) i stedet for at fo-
retage opgerelsen pa baggrund af konsoliderede data.
Den alternative metode baserer sig i hovedtraek pa ag-
gregering af solvenskapitalkrav i Velliv og Velliv Forenin-
gen.

Bestyrelserne har fastsat handlinger, der skal iveerkseet-
tes, s&fremt solvensgraden falder. Handlingerne afhaen-
ger af, hvilket niveau solvensgraden nar, og de skal farst
iveerkszettes, nar solvensgraden falder til under det be-
sluttede solvensgradsinterval. Solvenspositionen moni-
toreres og rapporteres af CRO.

Solvenspostionen pr. 31. december 2019 er angivet for
hhv. Velliv og Velliv koncernen i tabel E2.1.

Tabel E2.1 Solvenskapitalkrav i koncernen

DKKt Velliv. Koncernen
Solvenskapitalkrav 7.004.889 7.830.497
Kapitalgrundlag 11.273.322 11.823.771
Solvensgrad 161% 151%

Velliv benytter standardmodellen under Solvens Il til be-
regning af selskabets solvenskapitalkrav, undtagen for
beregning af levetidsrisiko, hvor der anvendes en partiel
intern model. Modellen er godkendt af Finanstilsynet -
se mere information om den partielle interne model i af-
snit B3 og E4. Velliv Foreningen anvender ingen partielle
interne modeller.

Velliv benytter en volatilitetsjustering (VA) ved beregning
af solvenskapitalkravet. Brugen af VA er godkendt af Fi-
nanstilsynet.

For aktier, der er erhvervet inden Solvens Il trddte i kraft
den 1. januar 2016, benyttes der en overgangsordning i
overensstemmelse med EIOPA's retningslinjer og Vellivs
interne politikker. Det reducerer aktiestresset ved bereg-
ning af solvenskapitalkravet. Overgangsordningen udla-
ber 1. januar 2023.

Solvensgraden i Velliv udgjorde 161% pr. 31. december
2019 mod en solvensgrad pa 183% pr. 31. december
2018. VA har en markant effekt pa solvensgraden, hvilket
ses i tabel E2.2.

VA udgjorde pr. 31. december 2018 45 bp. Sidenhen er
renten faldet markant og metoden for opgerelse af VA
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er e&ndret. Det har medfert en markant eendring i VA. Pr.
31. december 2019 er VA-tillegget faldet til 20 bp, hvil-
ket har haft konsekvenser for b&de solvenskapitalkrav og
kapitalgrundlag. VA efffekten pa solvensgraden, kan ses
i tabel E2.2.

Tabel E2.2 Solvensgrad for Velliv med og uden VA

Ultimo 2019 Ultimo 2018

Solvensgrad inklusive VA 161% 183%

Solvensgrad eksklusive VA 145% 140%

Markedsrisici og forsikringsrisici er de storste bidrags-

ydere til solvenskapitalkravet i Velliv. Markedsrisici domi-
neres af aktie- og kreditspaendsrisici, mens forsikringsri-
sici domineres af genkabs-, invaliditets- og levetidsrisici.

Markedsrisici er steget i labet af 2019, hvilket blandt an-
det skyldes at aktiejusteringen i tilknytning til aktiestres-
set har eendret sig 6 %-point hen over aret, hvilket har
haft en markant negativ effekt pa aktiestresset. Samtlige
livsforsikringsrisici er steget i lebet af 2019. £ndringen
har iseer vaeret markant for genkebsrisikoen, der er ste-
get grundet mere volumen i markedsrenteprodukterne.

Solvenskapitalkravet pr. risikomodul ses i tabel E2.3. Op-
stillingen svarer til den opstilling, der kan ses i QRT
$25.02 jf. bilag 4.

Tabel E2.3 Solvenskapitalkrav for Velliv pr. risikomodul

DKKt Ultimo 2019 Ultimo 2018

Markedsrisiko 9.910.044 8.953.573
Livsforsikringsrisiko 3.807.033 3.205.332
Modpartsrisiko 669.782 733.204
Sygeforsikringsrisiko 15.337 22.064
Total 14.402.196 12.914.174
Diversifikation -2.678.570 -2.400.084
Anvendte buffere i alt -4.625.925 -3.182.501
Operationelle risici 506.234 471.710
Skatteeffekt -599.046 -614.934
Solvenskapitalkrav

(SCR) 7.004.889 7.188.365

Velliv anvender hverken selskabsspecifikke parametre el-
ler forenklede beregninger i fastsaettelsen af solvenska-
pitalkravet.

Beregning af minimumskapitalkravet

Metode 2 anvendes til beregning af koncernens kapital-
grundlag og solvenskapitalkrav. Ved anvendelse af me-
tode 2 opgares og indberettes koncernens minimumska-
pitalkrav (MCR) ikke til Finanstilsynet.
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MCR i Velliv har hele aret udgjort 45 pct. af solvenskapi-
talkravet, svarende til 3,2 mia. kr. pr. ultimo 2019, hvilket
er den gvre graense for MCR. MCR er faldet i 2019, hvil-
ket skyldes, at SCR er faldet.

Sterrelsen af de enkelte input til opgerelsen af MCR kan
ses i tabel E2.4.

Tabel E2.4 MCR beregning, Velliv

DKKt Ultimo 2019 Ultimo 2018

Linesere MCR 4573405  4.327.569
25% af SCR 1.751.222 1.797.09
45% af SCR 3.152.200 3.234.764
Absolutte minimumskapitalkrav 46.320 46.291
MCR 3.152.200 3.234.764

E3 - Anvendelse af delmodulet for
lobetidsbaserede aktierisici til beregning
af solvenskapitalkravet

Ingen af selskaberne i koncernen anvender delmodulet
for lebetidsbaserede aktierisici til beregning af solvens-
kapitalkravet.

E4 - Forskelle mellem standardformlen

og en intern model
Den partielle interne model for levetid anvendes alene til
opggrelse af levetidsrisiko i Velliv.

Formalet med den partielle interne model er at opna en
opggrelse af levetidssted, der bedre end standardmo-
dellen fanger risikoen for levetidsforbedringer. Da Velliv
allerede i beregningen af de forsikringsmaessige hensaet-
telser indregner forventede fremtidige levetidsforbed-
ringer, er levetidsrisikoen i Velliv lavere end det, stan-
dardformlen tilsiger.

Det beregnede stad til levetidsrisikoen er kalibreret til
sikkerhedsniveauet under Solvens I, dvs. en aendring in-
den for et ar i levetiderne af et omfang, som statistisk set
kun kan forventes at finde sted hvert 200 &r.

| den interne levetidsmodel opdeles levetidsrisikoen i tre

elementer:

e Systematisk og usystematisk risiko p& den nuveerende
dedelighed (niveauet)

e Systematisk og usystematisk risiko pa fremtidig udvik-
ling i dedelighed (trend)

o Et tilleeg, der afspejler muligheden for fremkomsten af
ikke ventede, men ikke usandsynlige, forbedringer af
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behandlingsformer, der pa kort sigt kan forbedre
overlevelseschancerne inden for forskellige bety-
dende sygdomsomrader

De forste to elementer udger den kvantificerbare risiko
og afhaenger af selskabets forsikringsbestand, her i szr-
deleshed antal dede og sterrelsen pa bestanden, og
ydelsesprofil pé forsikringer med livslange udbetalinger.

Integration i standardformlen

Anvendelsen af den partielle interne model for levetid er
fuldt integreret i standardformlen. Bortset fra modulet
for levetidsrisiko, falger resten af solvensberegningen
standardmodellen med samme aggregering med gvrige
delmoduler og moduler og samme tilleeg for operationel
risiko og fradrag for tabsabsorbering.

Anvendelsesomrade

Modellen benyttes for gennemsnitsrenteprodukter samt
for selskabets lukkede bestand af aktuelle livrenter uden
ret til bonus.

| data til beregningen af levetidsstress ud fra den parti-
elle interne model, indgér 3 niveauer af data; Levetids-
data for den samlede danske befolkning, levetidsdata fra
Helbred og Forsikrings bestand (brancherepraesentativt)
samt selskabets bestand af forsikringstagere. Data ved-
rerende de to forste niveauer erhverves eksternt, mens
data vedrgrende det tredje niveau stammer internt fra
selskabet.

Den seneste validering af den partielle interne model
konkluderer, at de anvendte data er passende og pélide-
lige.

E5 - Manglende overholdelse af
minimumskapitalkravet og af
solvenskapitalkravet

Der har i hele 2019 veeret tilstraekkelig kapital til at deekke
minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet i Velliv
samt solvenskapitalkravet i koncernen.

E6 - Andre oplysninger
Der er ikke andre vaesentlige oplysninger om koncernens
og Vellivs kapitalstyring.

Andre vaesentlige begivenheder

Vellivs bestyrelse felger corona-situationen ngje og har
afholdt made med henblik pé at vurdere situationen for
selskabet, herunder om selskabets retningslinjer og kapi-
talbehov er tilstraekkeligt.
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Der beregnes og rapporteres ugentligt solvensdata til Fi-
nanstilsynet, ligesom der rapporteres pa derivatforret-
ninger og valutaeksponeringer til Nationalbanken.
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Bilag
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Bilag 1: Forkortelser

Forkor- Engelsk Dansk

telse

ALM Asset Liability Management Aktiv/passiv styring

CEO Chief Executive Officer Administrerende direkter

CFO Chief Financial Officer Finansdirektor

Cco Compliance Officer Ansvarlig for compliance

CRO Chief Risk Officer Risikostyringschef

CSA Credit Support Annex Kredit support tilleeg

CVA Credit Value Adjustments Kredit justeringsvurderinger

FG Ingen relevant oversattelse Forenede Gruppeliv

IFRS International Financial Reporting Standards Internationale regnskabsregler

IPEV International Private Equity and Venture Capital Ingen relevant oversaettelse
Valuation

ISDA International Swaps and Derivatives Association Ingen relevant oversaettelse

MCR Minimum Capital Requirement Minimumskapitalkrav

OPP Ingen relevant oversattelse Offentlige Private Partnerskaber

ORSA Own Risk and Solvency Assessment Vurdering af egen risiko og solvens

PAL Ingen relevant oversaettelse Pensionsafkastbeskatningsloven

QRT Quantitative Reporting Templates Kvantitative indberetningsskemaer

SCR Solvency Capital Requirement Solvenskapitalkrav

SERK Ingen relevant overseattelse Selv-evaluering af risici og kontroller

SUL Sickness and health accident Syge- og ulykkesforsikring

VA Volatility Adjustment Volatilitetsjustering
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Bilag 2: Juridisk struktur i Velliv Foreningen koncernen

Ejerandel %
Navn Primzaere aktivitet Land 2019 2018

Datterselskab
Velliv, Pension & Livsforsikring A/S Livsforsikrings- og Pensionsselskab Danmark 100 70

Velliv Foreningen fmba ejer igennem deres ejerskab af datterselskabet Velliv, Pension & Livsforsikring A/S nedenstaende
selskaber:

Datterselskab

Velliv IT A/S IT-selskab Danmark 100 100
Velliv Ejendomme A/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 100
Velliv Elendomme Logistik A/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 100
Velliv Eiendomme OPP P/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 100
Velliv Ejendomsadministration A/S Administration Danmark 100 0
Ejendomsselskabet af 31. august 2006 ApS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 75 75
Velliv Eiendomme Lyngbyvej P/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 0
Komplementarselskabet af 31. august 2006 ApS* Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 75 75
Velliv Eiendomme Komplementar ApS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 100

Associerede selskaber og joint ventures selskaber

DNP Ejendomme Komplementar ApS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 50
Ejendomspartnerselskabet af 1/7 2003 P/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 33 33
Samejet Lautruphgj Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 50
Arhus Klubben K/S* Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 0 20
OPP P/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 50
DNP Ejendomme PS Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 50
Dansk Ejendomsfond | A/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 56 56
OPP Danmark P/S Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 50 0
Samejet Nymaollevej 59-91 Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 25 25
Velliv Property Investment (UK) Ejendomsinvesteringsselskab England 100 100
Ejendomspartnerselskabet Grenjordsvej Ejendomsinvesteringsselskab Danmark 100 100
*Oplost | 2019
Side 49
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Bilag 3: Velliv Foreningens og Vellivs corporate governance struktur

Ekstern revision Generalforsamling

Vellivs bestyrelse

Formandskab Revisionsudvalg Teknologiudvalg

Intern revision Ansvarshavende aktuar

Risikostyring Aktuarfunktionen
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Bilag 4: Kvantitative indberetningsskemaer (QRT)
Felgende kvantitative indberetningsskemaer skal offentliggeres som en del af SFCR rapporten.

QRT oversigt for koncernen

S.02.01.02 Balance

S.05.01.02 Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

S.05.02.01 Preemier, udbetalinger og omkostninger opdelt efter land - ikke relevant for koncernen
S.12.01.02 Forsikringsmaessige hensaettelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring - ikke relevant for koncernen
S.17.01.02 Forsikringsmaessige hensaettelser for skadesforsikring - ikke relevant for koncernen
S.19.01.21 Skadesforsikringserstatninger - ikke relevant for koncernen

S.22.01.21 Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger

S.23.01.01 Kapitalgrundlag

S.32.01.22 Selskaber, der indgar i koncernen
QRT oversigt for Velliv

S.02.01.02 Balance

S.05.01.02 Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

S.05.02.01 Praemier, udbetalinger og omkostninger opdelt efter land - ikke relevant for Velliv

S.12.01.02 Forsikringsmaessige hensaettelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring

S.17.01.02 Forsikringsmaessige hensaettelser for skadesforsikring - ikke relevant for Velliv

S.19.01.21 Skadesforsikringserstatninger - ikke relevant for Velliv

S.22.01.21 Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger

S.23.01.01 Kapitalgrundlag

S.25.01.21 Solvenskapitalkrav - For selskaber, der anvender standardformlen - ikke relevant for Velliv
S.25.02.21 Solvenskapitalkrav - For selskaber, der anvender standardformlen og en partiel intern model
S.25.03.22 Solvenskapitalkrav - For selskaber, der anvender en fuld intern model - ikke relevant for Velliv
S.28.01.01 Minimumskapitalkrav — Enten livsforsikrings- eller skadesforsikringsvirksomhed - ikke relevant for Velliv
S.28.02.01 Minimumskapitalkrav — Bade livsforsikrings- og skadesforsikringsvirksomhed
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S.02.01 Velliv - Aktiver (i DKKt)

Aktiver Solvens ll-veaerdi

Goodwill

Udskudte anskaffelsesomkostninger

Immaterielle aktiver

Udskudte skatteaktiver

Pensionsmaessigt overskud

Ejendomme og immaterielle anleegsaktiver til virksomhedens eget brug

Investeringsaktiver (andre end aktiver holdt i forbindelse med livsforsikring tilknyttet
investeringsfonde)
Ejendomme (bortset fra til eget brug)

Dattervirksomheder eller strategiske associerede virksomheder
Aktier
Aktier - type 1
Aktier - type 2
Obligationer
Statsobligationer
Erhvervsobligationer
Strukturerede veerdipapirer
Sikrede veerdipapirer
Investeringsforeninger
Derivater
Indskud, bortset fra likvider
@vrige investeringer
Aktiver holdt for livsforsikring tilknyttet investeringsfonde
Realkreditldn og l&n
Policelan
Realkreditlédn og l&n til individer
Andre realkreditldn og l&n
Beleb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftaler fra:
Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring

Livsforsikring og sundhedsforsikring beregnet pé et grundlag magen til livsforsikring,
ekskl. Sundhedforsikring og livsforsikring tilknyttet investeringsfonde

Sygeforsikring svarende til livsforsikring
Livsforsikring, undtagen sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked
Livsforsikring, indeksreguleret og unit-linked
Indskud til cedenter
Tilgodehavender tilknyttet forsikring
Tilgodehavender fra genforsikring
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring)
Egne aktier
Forfaldne belgb vedrgrende kapitalgrundlagselementer eller garantikapital, der er indkaldt,
men endnu ikke indbetalt
Likvider
Alle gvrige aktiver, ikke anfert andetsteds

Aktiver i alt
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143.636

131.881.043
10.376.834
293.282
291.039
2.243
61.684.748
7.273.378
53.077.093
1.334.278
37.764.892
21.761.287

108.616.743
1.215.270

1.215.270
1.430

1.430

1.430

1.029.368
13.759
9.391.207

1.504.829
299.415

254.096.699
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S.02.01 Velliv - Passiver (i DKKt)

Forpligtelser Solvens ll-veaerdi

Skadesforsikringsforpligtelser -
Skadesforsikringsforpligtelser (ekskl. sundhedsforsikring) -
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et -
Bedste sken =
Risikomargin -
Sundhedsforsikringsforpligtelser beregnet pa et teknisk grundlag ikke magen til =
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et -
Bedste sken =
Risikomargin -
Livsforsikringsforpligtelser (ekskl. Livsforsikring tilknyttet investeringsfonde) 91.639.967
Sundhedsforsikringsforpligtelser beregnet pa et teknisk grundlag magen til livsforsikring

1.159.759
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et =
Bedste skan 1.142.502
Risikomargin 17.257
Livsforsikringsforpligtelser (ekskl. Sundhedsforsikring og livsforsikring tilknyttet
investeringsfonde) 90.480.208
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et -
Bedste skon 89.847.319
Risikomargin 632.889
Livforsikringsforpligtelser for livsforsikring tilknyttet investeringsfonde 101.579.309
Forsikringsmaessige henszettelser beregnet under et -
Bedste skeon 100.496.821
Risikomargin 1.082.489
Andre forsikringsmaessige hensaettelser -
Eventualforpligtelser -
Henszettelser, som ikke er forsikringsmaessige henszettelser -
Pensionsforpligtelser -
Indskud fra genforsikringsselskaber -
Udskudte skatteforpligtelser 1.737.247
Derivater 16.659.734
Geeld til kreditinstitutter 21.446.932
Andre finansielle forpligtelser end geeld til kreditinstitutter 6.364.269
Forpligtelser vedrarende forsikringer og maeglere 121.356
Forpligtelser vedrarende genforsikring -
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) 2.602.178
Efterstillet geeld 4.526.462
Ansvarlig ldnekapital ikke indregnet i basiskapitalgrundlaget -
Ansvarlig ldnekapital indregnet i basiskapitalgrundlaget 4.526.462
Alle gvrige passiver, ikke anfgrt andetsteds 580.866
Passiver i alt 247.258.321
Overskydende aktiver i forhold til passiver 6.838.378
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S.02.01 Koncern - Aktiver (i DKKt)

Goodwill =
Udskudte anskaffelsesomkostninger =
Immaterielle aktiver =
Udskudte skatteaktiver =
Pensionsmaessigt overskud -

Ejendomme og immaterielle anleegsaktiver til virksomhedens eget brug 144.098
Investeringsaktiver (andre end aktiver holdt i forbindelse med livsforsikring tilknyttet
investeringsfonde) 137.071.426
Ejendomme (bortset fra til eget brug) 9.888.660
Dattervirksomheder eller strategiske associerede virksomheder 2.983.494
Aktier 1.037.413
Aktier - type 1 1.034.302
Aktier - type 2 3.110
Obligationer 61.861.462
Statsobligationer 7.284.288
Erhvervsobligationer 53.242.896
Strukturerede veerdipapirer =
Sikrede veerdipapirer 1.334.278
Investeringsforeninger 39.159.583
Derivater 21.763.648
Indskud, bortset fra likvider -
@vrige investeringer 377.166
Aktiver holdt for livsforsikring tilknyttet investeringsfonde 108.616.743
Realkreditldn og l&n 760.825
Policelan -
Realkreditlédn og lan til individer -
Andre realkreditldn og l&n 760.825
Beleb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftaler fra: 1.430

Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring -
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring -
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring -

Livsforsikring og sundhedsforsikring beregnet pé et grundlag magen til livsforsikring,

ekskl. Sundhedforsikring og livsforsikring tilknyttet investeringsfonde 1.430
Sygeforsikring svarende til livsforsikring -
Livsforsikring, undtagen sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked 1.430

Livsforsikring, indeksreguleret og unit-linked -
Indskud til cedenter =

Tilgodehavender tilknyttet forsikring 1.029.368
Tilgodehavender fra genforsikring 13.759
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring) 9.564.217
Egne aktier -

Forfaldne belgb vedrgrende kapitalgrundlagselementer eller garantikapital, der er indkaldt,
men endnu ikke indbetalt =

Likvider 1.785.523
Alle gvrige aktiver, ikke anfert andetsteds 299.739
Aktiver i alt 259.287.129
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S.02.01 Koncern - Passiver (i DKKt)

Skadesforsikringsforpligtelser
Skadesforsikringsforpligtelser (ekskl. sundhedsforsikring)
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et
Bedste sken
Risikomargin
Sundhedsforsikringsforpligtelser beregnet pa et teknisk grundlag ikke magen til
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et
Bedste sken
Risikomargin
Livsforsikringsforpligtelser (ekskl. Livsforsikring tilknyttet investeringsfonde)
Sundhedsforsikringsforpligtelser beregnet pa et teknisk grundlag magen til livsforsikring

Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et
Bedste skan
Risikomargin
Livsforsikringsforpligtelser (ekskl. Sundhedsforsikring og livsforsikring tilknyttet
investeringsfonde)
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et
Bedste sken
Risikomargin
Livforsikringsforpligtelser for livsforsikring tilknyttet investeringsfonde
Forsikringsmaessige henszettelser beregnet under et
Bedste skan
Risikomargin
Andre forsikringsmaessige hensaettelser
Eventualforpligtelser
Henszettelser, som ikke er forsikringsmaessige henszettelser
Pensionsforpligtelser
Indskud fra genforsikringsselskaber
Udskudte skatteforpligtelser
Derivater
Geeld til kreditinstitutter
Andre finansielle forpligtelser end geeld til kreditinstitutter
Forpligtelser vedrarende forsikringer og maeglere
Forpligtelser vedrarende genforsikring
Forpligtelser (handel, ikke forsikring)
Efterstillet geeld
Ansvarlig ldnekapital ikke indregnet i basiskapitalgrundlaget
Ansvarlig ldnekapital indregnet i basiskapitalgrundlaget
Alle gvrige passiver, ikke anfgrt andetsteds
Passiver i alt

Overskydende aktiver i forhold til passiver
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91.639.967

1.159.759
1.142.502
17.257

90.480.208
89.847.319
632.889
101.579.309
100.496.821
1.082.489

1.875.568
16.217.953
22.988.937

7.466.319

121.356

2.612.760

3.593.962

3.593.962

580.866
248.676.998

10.610.131



S.05.01 Velliv - Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche (i DKKt)

Annviteter Annviteter Sygegenforsikring |Livsgenforsikring
hidrorende fra hidrorende fra

skadesforsikrings [skadesforsikring

aftaler og saftaler og

relateret til relateret til

sygeforsikrings- |andre

forpligtelser forsikrings-
forpligtelser
end
sygeforsikrings-
forpligtelser

Tegnede pramier

Brutto 85.970 3.022.085 17.929.540 0 [¢] 0 0 o] 21.037.595
Genforsikringsandel 0 48.005 0o 0 0 0 0 0 48.005
Netto 85.970 2.974.080 17.929.540 o] 0] 1] 0 0 20.989.590
Pramieindtaegter

Brutto 85.970 3.022.085 17.929.540 0 [¢] 0 [¢] o] 21.037.595
Genforsikringsandel 6] 48.005 0 0 o] [o] o] ] 48.005
Netto 85.970 2.974.080 17.929.540 o] 0] 1] 0 0o 20.989.590
Erstatningsudgifter

Brutto 151.045 6.612.092 6.724.640 68.895 [¢] o] [¢] 0 13.556.671
Genforsikringsandel 0 153.750 0 0 o] [o] o] ] 153.750
Netto 151.045 6.458.342 6.724.640 68.895 0 0 0 0 13.402.921

Zndringer i andre
forsikringsmaessige
henszttelser

Brutto o) 62.643 0] 0] 0 0 0 0] 62.643
Genforsikringsandel 0 0 0o 0 0 0 0 0o 0
Netto o 62.643 0] 0] 0 0 0 0] 62.643
Ombkostninger 19.979 570.882 521.187 5.686 0 0 0 ) 1.117.733
Andre omkostninger 0
Samlede omkostninger 1.117.733
Genkob i alt () 0 0] o 0 0 0 o) 0
S.05.01 Koncern - Preemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche (i DKKt)

Tegnede praemier

Brutto 85.970 3.022.085 17.929.540 o] 0 0 o] 0 21.037.595
Genforsikringsandel 0 48.005 0 0o 0 0 0o 0 48.005
Netto 85.970 2.974.080 17.929.540 1] o 1] 0 1] 20.989.590
Pramieindtaegter 0 0 ] 0 0 0 0 0 0
Brutto 85.970 3.022.085 17.929.540 o] 0 0 o] 0 21.037.595
Genforsikringsandel o] 48.005 1] o o] o (1] o 48.005
Netto 85.970 2.974.080 17.929.540 0 0 o 0 0] 20.989.590
Erstatningsudgifter (] 0 0 0 (] 0 0 0 0
Brutto 151.045 6.612.092 6.724.640 68.895 0 0o 1] 1] 13.556.671
Genforsikringsandel 0 153.750 0 0 0 0 ) 0 153.750
Netto 151.045 6.458.342 6.724.640 68.895 0 0 0 0 13.402.921
ZAndringer i andre 0 1] 0] o] 0 1] o] o] 0
forsikringsmaessige

hensattelser

Brutto 0 62.643 0 o] [¢] 0 o] 0 62.643
Genforsikringsandel 0 0 0 0o 0 0 o 0 0
Netto 0 62.643 o 1] o 1] 0o 1] 62.643
Omkostninger 18.986 567.903 505.299 158.601 [¢] 0 o] 0 1.250.788
Andre omkostninger 0
Samlede omkostninger 1.250.788
Genkeb i alt 0 0 0 o] [¢] 0 o] 0 0
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S.12.01 Velliv - Forsikringsmaessige henszettelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring (i DKKt)

Forsikring med
gevinstandele

Indeksreguleret og unit-linked forsikring

Aftaler uden
optioner eller

Kontrakter med
optioner og
garantier

Aftaler uden

garantier garantier

Forsikringsmaessige o o o
henszttelser

beregnet under et

Totale 0 0 o

tilgodehavender fra
genforsikring og SPV
efter justering for
forventede tab som
folge af
modpartskonkurs
Livsforsikrings-
forpligtelser
beregnet som
summen af bedste
skon og risikotillzg
(Ikke-replikerende
portefolje)

Bedste skon

Bedste bruttoskon
Totale
tilgodehavender fra
genforsikring og SPV
efter justering for
forventede tab som
folge af
modpartskonkurs
Bedste skon
fratrukket
tilgodehavender fra
genforsikring og SPV
-ialt

Risikomargin

89.425157 0 95.311.465 5.185.355 0 0
1.430 [ [ [ o [

89.423.727 [ 95.311.465 5.185.355 [} [

614.671 1.082.489 [ 0 18.218 0

Overgangs-
foranstaltningerne
vedrore:
forsikringsmaessige
henszettelser
Forsikringsmzssige o o o o 0 o
henszttelser

beregnet under et

Bedste skon 0 o
Risikomargin 0 o o 0 0 0
Forsikringsmssige
henszettelser - i alt

o
°
o
o

101.579.309 o 0  440.380 [}

Sygegenforsikring

skadesforsikringsaf
relateret til
sygeforsikringsforp

Aftaler uden | Kontrakter

garantier

og garantier

90.039.828
Forsikringsmzessige
hensattelser

o
beregnet under et

Totale 0 0 0
tilgodehavender fra

genforsikring og SPV

efter justering for

forventede tab som

folge af

modpartskonkurs

Livsforsikrings-

forpligtelser

beregnet som

summen af bedste

skon og risikotillzeg

(Ikke-rej
portefolje)

Bedste skon

Bedste bruttosken 0 1.142.502 0 0 0
Totale o 0 0 0 o
tilgodehavender fra

genforsikring og SPV

efter justering for

forventede tab som

folge af

modpartskonkurs

Bedste sken 0
fratrukket

tilgodehavender fra

genforsikring og SPV

-ialt

Risikomargin

1.142.502 0 0 0

17.257 0 0 0 0
Overgangs-

foranstaltningerne

vedrorende

forsikringsmzssige

henszttelser

Forsikringsmzessige 0 0 o 0 0
henszettelser

beregnet under et

Bedste skon 0 0 0 0 0
Risikomargin 0 0 0 0 0
Forsikringsmzessige

hensttelser - i alt 1159759 0 o o .
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Anden livsforsikring

Annuiteter hidrorende fra
skadesforsikringsaftaler og
relateret til andre
forsikringsforpligtelser end
sygeforsikringsforpligtelser

Livsgenforsikring

I alt (anden
livsforsikring end
sygeforsikring,
herunder unit-linked)

Kontrakter Forsikring med [ Indeksreguleret!
gevinstandele | og unit-linked

forsikring

Anden
livsforsikring

Annuiteter hidrerende fra
skadesforsikringsaftaler og
relateret til andre
forsikringsforpligtelser end
sygeforsikringsforpligtelser

og garantier

o [} [ [} [ o o

o [ [ [ o 0 o

422162 0 0 0 0 0 0 190.344.140
[} [ [} [ [ o [ 1.430
422162 [ o o [} [ [ 190.342.710
0 0 0 0 0 0 o 1.715.377

0 0 0 o 0 ] [ o

0 0 0 0 0 0 0 o

0 0 0 0 0 0 0 0o

[} [} o o 0 o o 192.059.517

lalt
(sygeforsikring
svarende til
ng)

1.142.502
o

1.142.502

17.257

1.159.759
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S.22.01 Velliv - Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger (i DKKt)

Virkning af de langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger (trinvis

metode)
Belgb med Virkning af overgangs- Virkning af Virkning af Virkning af
langsigtede foranstaltninger overgangs- volatilitets- matchtilpasning
garantier og vedregrende forsikrings- foranstaltninger  justering sat til sat til nul
overgangs- maessige henseaettelser vedrgrende nul
foranstaltninger rentesatsen
Forsikringsmaessige hensaettelser 193.219.277 0 0 680.348 0
Basiskapitalgrundlag 11.364.840 0 0 -530.672 0
Anerkendt kapltalgrundlt‘;\g til 11.273.322 ) 0 _439.154 0
opfyldelse af solvenskapitalkravet
Solvenskapitalkrav 7.004.889 0 0 491.067 0
Anerkendt kaplFa!grundlag t.|l 8.401.318 0 0 _486.476 0
opfyldelse af minimumskapitalkravet
Minimumskapitalkrav 3.152.200 o 0 220.980 0

S.22.01 Koncern - Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger (i DKKt)

Virkning af de langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger (trinvis

metode)
Belgb med Virkning af overgangs- Virkning af Virkning af Virkning af
langsigtede foranstaltninger overgangs- volatilitets- matchtilpasning
garantier og vedrgrende forsikrings- foranstaltninger  justering sat til sat til nul
overgangs- maessige hensaettelser vedrerende nul
foranstaltninger rentesatsen
Forsikringsmaessige henszettelser 193.219.277 0 0 680.348 0
Basiskapitalgrundlag 11.823.771 0 0 1.246.127 0
Anerkendt kapitalgrundlag til
opfyldelse af solvenskapitalkravet 11.823.771 0 0 1.246.427 0
Solvenskapitalkrav 7.830.497 o 0 491.067 0
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S.23.01 Velliv - Kapitalgrundlag (i DKKt)

Basiskapitalgrundlag Tier 1= Tier 1—
ubegranset begranset
Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier) 420.000 420.000 0 0 0
Overkurs ved emission vedrgrende stamaktiekapital 0 0] 0 0
Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende 0 0 0 0 0
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende
selskaber
Efterstillede gensidige medlemskonti (o] 0 0 0 0
Overskudskapital 0 0 0 0 ]
Praeferenceaktier 0 0 0 0 0
Overkurs ved emission vedrerende praeferenceaktier 0o 0 0 0 0
Afstemningsreserve 6.418.378 6.418.378 0] 0 ]
Efterstillet geeld 4.526.462 0 932.500 3.593.962 0
Et beleb svarende til veerdien af udskudte skatteaktiver netto 0 0 0 0 0
Andre, ikke ovenfor angivne elementer godkendt som 0 0 0 0 ]
basiskapitalgrundlag af tilsynsmyndigheden
Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke ber medregnes i
afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for
klassificering i i i
Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke ber medregnes i 0
afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for klassificering
som kapitalgrundlag i henhold til Solvens Il
Fradrag lalt Tier 1= Tier 1= Tier 2 Tier 3
ubegranset begraenset
Fradrag vedrgrende kapitalinteresser i finansierings- og 0 0 0 0 0

kreditinstitutter

Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag Tier 1 — Tier 1 —

ubegranset begraenset
Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag 11.364.840 6.838.378 932.500 3.593.962 ]
Supplerende kapitalgrundlag Tier 1— Tier 1 —

ubegranset begraenset
Ubetalt og ikkeindkaldt stamaktiekapital, som kan kraeves indkaldt 0 0 0 ] ]
Ikkeindbetalt og ikkeindkaldt garantikapital og ikkeindbetalte og 0 0 0 0 0

ikkeindkaldte medlemsbidrag eller tilsvarende
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende
selskaber, som kan kraeves indkaldt

Ubetalte og ikkeindkaldte praeferenceaktier, som kan kraeves indkaldt 0 0 0 0 0
En juridisk bindende forpligtelse til at tegne og betale for efterstillet 0 0 0 0 0
geeld efter anmodning

Remburser og garantier henherende under artikel 96, stk. 1, nr. 2),i 0 0 0 0 o]
direktiv 2009/ 138/EF

Remburser og garantier ikke henherende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), 0 0 0 0 0
i direktiv 2009/ 138/EF

Indkaldelse af supplerende bidrag hos medlemmer henhgrende under 0 0 0 0 0
artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/ 138/EF

Indkaldelse hos medlemmer af supplerende bidrag ikke henhgrende 0 0 0 0 0
under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/ 138/EF

Andre former for supplerende kapitalgrundlag 0 0 0 0 ]
Samlet supplerende kapitalgrundlag 0 0 0 (0] 0
Samlet til radighed stiende kapital lag til opfyldelse af 11.364.840 6.838.378 932.500 3.593.962 0
solvenskapitalkravet

Samlet til rddighed stdende kapitalgrundlag til opfyldelse af 11.364.840 6.838.378 932.500 3.593.962 0

minimumskapitalkravet

Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af 11.273.322 6.838.378 932.500 3.502.444 0
solvenskapitalkravet
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af 8.401.318 6.838.378 932.500 630.440 0

minimumskapitalkravet

Solvenskapitalkrav 7.004.889
Minimumskapitalkrav 3.152.200
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav 160,94%
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og minimumskapitalkrav 266,52%

Afstemningsreserve lalt

Overskydende aktiver i forhold til passiver 6.838.378
Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte) 0
Péregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer 0
Andre basiskapitalgrundlagselementer 420.000
Justering for begraensede kapitalgrundlagselementer i forbindelse 0
med matchtilpasningsportefaljer og ring-fenced fonde

Afstemningsreserve 6.418.378
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier - Livsforsikring 8.138
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier - 0
Skadesforsikring

Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige pramier 8.138
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S.23.01 Koncern - Kapitalgrundlag (i DKKt)

Basiskapitalgrundlag Tier 1 — Tier 1—

ubegranset begraenset
Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier) 0 0 0 0 0
Ikke til rddighed st&dende, indkaldt, men ikke indbetalt 0 0 0 0 0
stamaktiekapital pd koncernniveau
Overkurs ved emission vedrgrende stamaktiekapital 0 0 0 0 0
Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende 0 0 0 0 0
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende
selskaber
Efterstillede gensidige medlemskonti 0 0 0 0
Ikke til radighed st&dende, efterstillede gensidige medlemskonti p& 0 0 0 0 0
koncernniveau
Overskudskapital 0 0 0 0 0
Ikke til rddighed stdende overskudskapital p& koncernniveau 0 0 0 0 0
Praeferenceaktier 0 0 6] ] 0
Ikke til radighed stdende preaeferenceaktier pa koncernniveau 0 0 0 0 0
Overkurs ved emission vedrerende praeferenceaktier 0 0 0 0 0
Ikke til radighed stdende overkurs ved emission vedrerende 0 0 0 0 0
preeferenceaktier p& koncernniveau
Afstemningsreserve 0 0 0 0 0
Efterstillet geeld 3.593.962 0 0 3.593.962 0
Ikke til rddighed stdende efterstillet geeld pa koncernniveau 0 0 0 0 0
Et beleb svarende til veerdien af udskudte skatteaktiver netto 0 0 6] 6] 0
Belgb svarende til vaerdien af ikke til rddighed stdende udskudte 0 0 0 0 0
skatteaktiver pd koncernniveau netto
Andre, ikke ovenfor angivne elementer godkendt som 0 0 0 0 0
basiskapitalgrundlag af tilsynsmyndigheden
Ikke til radighed stdende kapitalgrundlag vedrgrende andre 0 0 0 0 0
kapitalgrundlagselementer godkendt af tilsynsmyndighed
Minoritetsinteresser (hvis ikke indberettet som en del af et andet 0 0 (6] 0 0
kapitalgrundlagselement)
Ikke til rddighed stdende minoritetsinteresser p& koncernniveau 0 0 0 0 0

Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke ber medregnes i

afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for

klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens Il

Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke ber medregnes i 0
afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for klassificering

som kapitalgrundlag i henhold til Solvens Il

Tier 1 — Tier 1 —

ubegranset begranset
Fradrag vedrerende kapitalinteresser i finansierings- og 0 0 0 0 0
kreditinstitutter
Heraf fratrukket i henhold til artikel 228 i direktiv 2009/ 138/EF 0 0 (6] 0]
Fradrag vedrerende kapitalinteresser, hvor informationer mangler 0 0 0 0 0
(artikel 229)
Fradrag vedrerende kapitalinteresser efter metoden med fradrag og 0 0 0 0 0
aggregering, ndr der anvendes en kombination af metoder
Ikke til radighed stdende kapitalgrundlagselementer 0 0 0 0] 0
Fradrag i alt 0 0 0 0 0

Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag

Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag 3.593.962 0 0 3.593.962 0
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Ubetalt og ikkeindkaldt stamaktiekapital, som kan kraeves indkaldt
Ikkeindbetalt og ikkeindkaldt garantikapital og ikkeindbetalte og
ikkeindkaldte medlemsbidrag eller tilsvarende
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende
selskaber, som kan kraeves indkaldt

Ubetalte og ikkeindkaldte praeferenceaktier, som kan krzeves indkaldt

En juridisk bindende forpligtelse til at tegne og betale for efterstillet
geeld efter anmodning

Remburser og garantier henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i
direktiv 2009/ 138/EF

Remburser og garantier ikke henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2),
i direktiv 2009/ 138/EF

Indkaldelse af supplerende bidrag hos medlemmer henharende under
artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/ 138/EF

Indkaldelse hos medlemmer af supplerende bidrag ikke henhgrende
under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/ 138/EF

Ikke til rddighed stdende supplerende kapitalgrundlag pa
koncernniveau

Andre former for supplerende kapitalgrundlag

Kreditinstitutter, investeringsselskaber, finansieringsinstitutter,
forvaltere af alternative investeringsfonde

Arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser

Ikkeregulerede enheder, der udever finansielle aktiviteter
Kapitalgrundlag i alt i andre finansielle sektorer

Aggregeret kapitalgrundlag, ndr metoden med fradrag og
aggregering og en kombination af metoder anvendes

Aggregeret kapitalgrundlag, ndr metoden med fradrag og
aggregering og en kombination af metoder anvendes, eksklusive
koncerninterne transaktioner

Til rddighed stdende kapitalgrundlag i alt til opfyldelse af det
konsoliderede solvenskapitalkrav (eksklusive kapitalgrundlag fra andre
finansielle sektorer og fra selskaber der er omfattet af metoden med
fradrag og aggregering)

Anerkendt kapitalgrundlag i alt til opfyldelse af det konsoliderede
solvenskapitalkrav (eksklusive kapitalgrundlag fra andre finansielle
sektorer og fra selskaber der er omfattet af metoden med fradrag og
aggregering)

Anerkendt kapitalgrundlag i alt til opfyldelse af det konsoliderede
minimumssolvenskapitalkrav

Samlet supplerende kapitalgrundlag

Anerkendt kapitalgrundlag i alt til opfyldelse af koncernens
solvenskapitalkrav (inklusive kapitalgrundlag fra andre finansielle
sektorer og fra selskaber, der er omfattet af metoden med fradrag og
aggregering)

Konsolideret solvenskapitalkrav

Koncernens konsoliderede minimumssolvenskapitalkrav

Forhold mellem det anerkendte kapitalgrundlag og koncernens
konsoliderede solvenskapitalkrav (eksklusive andre finansielle
sektorer og selskaber, der er omfattet af metoden med fradrag og
aggregering)

Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og koncernens
Solvenskapitalkrav for enheder omfattet af metoden med fradrag og
Solvenskapitalkrav pd koncernniveau

Forhold mellem det anerkendte kapitalgrundlag og koncernens

Overskydende aktiver i forhold til passiver

Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte)

Paregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer

Andre basiskapitalgrundlagselementer

Justering for begraensede kapitalgrundlagselementer i forbindelse
med matchtilpasningsportefoljer og ring-fenced fonde

Andet ikke til rddighed stdende kapitalgrundlag
Afstemningsreserve

Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier - Livsforsikring
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier -
Skadesforsikring

Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige pramier
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S.25.02 Velliv - Solvenskapitalkrav - For selskaber, der anvender standardformlen og en partiel intern model (i DKKt)

Unikt Komponentbeskrivelse

komponentnummer

Market risk
Counterparty default risk
Life underwriting risk

Health underwriting risk
Non-life underwriting risk

Intangible asset risk
Operational risk
LAC TP

LAC DT

VO 00N NN S

Beregning af
solvenskapitalkravet belob

9.910.044
669.782
3.807.033

15.337
0

0

506.234
-4.625.925
-599.046

Beregning af solvenskapitalkravet

Ikkediversificerede komponenter i alt
Diversifikation

Kapitalkrav for aktiviteter omfattet af artikel 4 i direktiv
2003/ 41/EF (overgangsforanstaltninger)
Standard solvensbehov, eksklusiv kapitaltilleg

Allerede indferte kapitaltilleeg
Solvenskapitalkrav
Andre oplysninger om solvenskapitalkravet

Beleb/ sken vedrgrende forsikringsmaessige
hensaettelsers samlede tabsabsorberende evne

Belob/ sken vedrarende udskudte skatters samlede
tabsabsorberende evne

Kapitalkrav for delmodulet for lebetidsbaserede
aktierisici

Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for den
resterende del

Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced
fonde

Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for
matchtilpasningsportefaljer

Diversifikationseffekter som fglge af sammenlaegning
af teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde
med henblik pa artikel 304
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S.32.01 Koncern - Selskaber, der indgar i koncernen

Grundlaeggende oplysninger Criteria of influence Inclusion in the scope of Group solven
Group supetrvision calculation

Selskabets Selskabets |Selskabets navn Type selskab Selskabsform Kategori Tilsynsmyndig |Kapitalandel |% anvendt % stemme- |Andre Indflydelse Forholdsmaessig |Ja/ Nej Dato for Anvendt metode
identifikations |kodetype (gensidigt/ i ved rettigheder |kriterier andel anvendt til afgerelsen, |og for sa vidt
kode ikkegensidigt) opstillingen beregning af hvis artikel |angadr metode 1
af de koncernsolvensen 214 finder behandling af
konsoliderede anvendelse |selskabet
regnskaber
DK: 5493005056U 1: LEI-kode Velliv Foreningen 6: Blandet F.M.B.A. 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar KN4LUWC61 forsikringsholdingselskab koncerntilsyn konsolidering
k som defineret i artikel
DK: 529900CTPO 1: LEI-kode Velliv A/S 1: Livsforsikringsselskab ~ Aktieselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar 9HC9D2CH74 koncerntilsyn konsolidering
DK: 39134284 2: Specifik Velliv IT A/S 16: Andet Aktieselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode koncerntilsyn konsolidering
DK: 40414126 2: Specifik  Velliv 16: Andet Aktieselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode Ejendomsadministration koncerntilsyn konsolidering
k A/S
DK: 10239702 2: Specifik  Velliv Elendomme A/S 16: Andet Aktieselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode koncerntilsyn konsolidering
k
DK: 21525413 2: Specifik Velliv Elendomme Logistik 16: Andet Aktieselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode A/S koncerntilsyn konsolidering
DK: 29783691 2: Specifik Ejendomsselskabet af 31.  16: Andet Partnerselskab  2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 75,00% 7500% 7500% 1: Bestemmende 75,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode august 2006 P/S koncerntilsyn konsolidering
k
DK: 41045280 2: Specifik Velliv Elendomme Lyngby 16: Andet Partnerselskab  2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 75,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode P/S koncerntilsyn konsolidering
k
DK: 34689938 2: Specifik Velliv OPP P/S 16: Andet Partnerselskab  2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode koncerntilsyn konsolidering
DK: 37546259 2: Specifik Velliv Elendomme 16: Andet Anpartsselskab 2: Ikkegensidigt Finanstilsynet 100,00% 100,00% 100,00% 1: Bestemmende 100,00% 1: Omfattet af 01-01-2016 1: Metode 1: Fuld
Denmar kode Komplementar ApS koncerntilsyn konsolidering
k
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