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Hovedelementer
2015

Resultat efter skat pa 1.132 mio. kr. mod 1.558 mio.
kr.i2014.

Resultatet ligger pa niveau med resultatprognosen pa
1.050-1.150 mio. kr., der var forudsat for 2015 i
delarsrapporten for Q1-Q3 2015.

Resultat pr. aktie blev 11,3 kr. mod 14,4 kr. i 2014.
Combined ratio blev 87,3 mod 86,0i 2014.
Combined ratio ekskl. aflgb blev 91,6 mod 89,8 i
2014.

Preemieindteegten faldt med 1,8 % i skadeforsikring,
men steg med 42,1 % i livsforsikring.

Resultatet af livsforsikring faldt, pavirket af et lavere
investeringsafkast, til 174 mio. kr. fra 200 mio. kr. i
2014.

Investeringsafkastet faldt til 274 mio. kr. fra 711 mio.
kr.i2014.

Der blev tilbagekabt Topdanmark-aktier for

1.667 mio. kr. i 2015, svarende til en buy-back yield
pa 8,6 %. Tilbagekabsprogrammet pa 1.950 mio. kr.
for 2015 er fuldt gennemfart.

Q4 2015

Resultat efter skat: 278 mio. kr. (Q4 2014:

304 mio. kr.).

Resultat pr. aktie: 2,9 kr. (Q4 2014: 2,9 kr.).
Combined ratio: 91,6 (Q4 2014: 83,6). | forhold til Q4
2014 var combined ratio i Q4 2015 pavirket af vejrligs-
relaterede skader svarende til en pavirkning af
combined ratio pa 5,9 pp.

Combined ratio ekskl. aflabsgevinster: 97,1

(Q4 2014: 87,5).

Udvikling i preemieindtaegterne: Skadeforsikring

-2,6 %, livsforsikring 61,0 %.

Resultat af livsforsikring: 85 mio. kr. (Q4 2014:

2 mio. kr.).

Investeringsafkast: 122 mio. kr. (Q4 2014:

60 mio. kr.).

Modelmaessig resultatprognose for 2016

| forhold til guidance for 2016 i Q1-Q3-rapporten 2015
ligger den forudsatte combined ratio for 2016 uzendret
pa omkring 91 ekskl. aflgbsresultat.

| delarsrapporten for Q1-Q3 2015 blev det oplyst, at
den forudsatte praemieudvikling for skadeforsikring for
2016 er omkring -1 %. Det danske skadeforsikrings-
marked er fortsat konkurrencepraeget. Pa linje med
kommentarerne i delarsrapporten for Q1-Q3 2015 og
med en fortsat usendret strategi om lansomhed som
det primeere mal, forventer Topdanmark, at preemie-
udviklingen i 2016 fortsat bliver negativ.

o Samlet forudseettes en modelmaessig resultatprog-
nose pa 800-900 mio. kr. ekskl. aflgbsresultat, sva-
rende til et resultat pr. aktie pa 9,2 kr.

Tilbagekab af Topdanmark-aktier

o Tilbagekabsprogrammet for 2016, der gennemfares
fra 12. februar 2016 til offentliggarelsen af arsrappor-
ten for 2016 den 23. februar 2017, udger 1.250 mio.
kr., svarende til en udlodningsprocent pa 7,5.

Regnskabspraksis 2016

o Regnskabspraksis for 2016 er aendret pa baggrund af
den nye regnskabsbekendtgarelse. £ndringerne
ventes ikke at pavirke resultat og egenkapital vaesent-

ligt.

Topdanmark udnavner to nye direktorer

e Topdanmarks COO for skadeforsikring, Kim Bruhn-
Petersen, har meddelt, at han gnsker at fratreede sin
stilling. Samtidig med at Kim Bruhn-Petersen fratrae-
der pr. 1. marts 2016, indtraeder Marianne Wier og
Brian Rothemejer Jacobsen i direktionen, jf. sel-
skabsmeddelelse nr. 11/2016 af 11. februar 2016.

Webcast

| en webcast praesenterer adm. direkter Christian Sagild
finansielle highlights og kommenterer forventningerne til
fremtiden.

Telefonkonference

Med udgangspunkt i &rsrapporten og webcast afholdes
telefonkonference i dag kl. 15:30 (CET), hvor der er
mulighed for at stille spgrgsmal til adm. direktgr Christian
Sagild og koncerndirektgr Lars Thykier. Telefonkonferen-
cen foregar pa engelsk.

Deltag i telefonkonferencen ved at ringe til:

UK dial-in-nummer: +44 (0)20 7162 0025

US dial-in-nummer: +1 334 323 6201

10-15 minutter far konferencens start. Bed om at blive til-
sluttet Topdanmarks telefonkonference, og oplys refe-
rence 957299, eller Iyt til direkte transmission af telefon-
konferencen.

Eventuelle henvendelser:

Christian Sagild, adm. direkter
Direkte telefon: 44 74 44 50

Lars Thykier, koncerndirektar
Direkte telefon: 44 74 37 14

Steffen Heegaard, kommunikations- og IR-direktar
Direkte telefon: 44 74 40 17, mobil: 40 25 35 24
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Hoved- og nggletal

Pramieindtaegter:

Skadeforsikring 8.668 8.759 8.889 9.116 8.956 2.304 2.244
Livsforsikring 3.242 3.059 3.511 4.448 6.320 1.087 1.749
11910 11.818 12.400 13.563 15.275 3.390 3.993
Resultater:
Skadeforsikring 1.086 2.103 1.361 1.803 1.276 386 264
Livsforsikring 187 210 442 200 174 2 85
Moderselskab m.v. 76 22 73 7 31 16 20
Resultat for skat 1.349 2.335 1.875 2.010 1.481 404 368
Skat -326 -512 -407 -452 -349 -100 -90
Resultat 1.023 1.823 1.468 1.558 1.132 304 278
Aflgbsresultat f.e.r. 148 201 306 351 381 90 123
Egenkapital moderselskabet primo 4.900 4915 5.716 5.490 5442 5.516 5.072
Resultat 1.023 1.823 1.468 1.558 1.132 304 278
Tilbagekab af egne aktier -1.159 -1200 -1.836 -1.716 -1.667 -407 -377
Aktiebaseret aflanning 150 177 142 110 76 26 5
Andre egenkapitalbevaegelser 1 2 0 -1 -3 2 1
Egenkapital moderselskabet ultimo 4915 5.716 5.490 5.442 4.979 5.442 4.979
Udskudt skat af sikkerhedsfonde -348 -348 -306 -306 -306 -306 -306
_Egenkapital koncernen ultimo 4.567 5368 5.184 5135 4.673| 5.135 4.673
Ansvarlig kapital, moderselskabet*) 5.319 6.122 5.897 5.848 5.388 5.848 5.388
Aktiver i alt, moderselskabet 6.408 6.895 6.485 6.143 5.676 6.143 5.676
Aktiver i alt, koncernen 61.013 59435 61.092 64516 67.670| 64.516 67.670
Henseettelser til forsikrings-
og investeringskontrakter:
Skadeforsikring 16.228 16.251 16.721 16.485 16.248| 16.485 16.248
Livsforsikring 30.618 32553 33.640 36.375 40.537| 36.375 40.537
Finansielle negletal (moderselskabet)
Resultat efter skat i pct. af egenkapitalen 21,1 33,9 26,0 28,1 21,3 55 54
Resultat efter skat pr. aktie (kr.) 7.4 14,2 12,5 14,4 11,3 29 2,9
Resultat efter skat pr. aktie udvandet (kr.) 7.4 141 12,3 14,3 11,3 2,9 2,9
Indre veerdi pr. aktie udvandet (kr.) 36,8 45,8 48,3 52,2 51,8 52,2 51,8
Tilbagekab af egne aktier pr. aktie udvandet (kr.) 84 9,3 15,4 15,8 16,6 3.9 3.9
Barskurs ultimo 89,5 121,3 142,8 200,2 196,0 200,2 196,0
Gennemsnitligt antal aktier (1.000) 137.409 128.276 117.904 107.908 99.971| 104.273 96.806
Gennemsnitligt antal aktier udvandet (1.000) 138.023 129.367 119.131 108.805 100.461| 105.102 97.241
Antal aktier ultimo (1.000) 133.319 123.940 112.632 103.623 95.672| 103.623 95.672
Nogletal skadeforsikring
Bruttoerstatningsprocent 78,2 70,0 80,4 69,3 69,5 64,9 73,2
Nettogenforsikringsprocent -3,6 2,2 -5,0 1,0 1,9 3,3 1,9
Skadeforlgb 74,6 72,2 75,4 70,3 71,4 68,2 751
Bruttoomkostningsprocent 15,7 15,8 16,2 15,7 15,9 15,4 16,5
Combined ratio 90,3 88,0 91,5 86,0 87,3 83,6 91,6
Operating ratio 89,6 87,8 914 85,9 87,3 83,6 91,6
Combined ratio ekskl. aflgb 92,0 90,3 95,0 89,8 91,6 87,5 97,1

*) Egen- og lanekapital
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Resultat for 2015

Topdanmarks resultat efter skat blev 1.132 mio. kr. mod
1.558 mio. kr. i 2014. Resultatet pr. aktie blev 11,3 kr.
(2014: 14,4 kr.).

Resultatet fgr skat faldt med 529 mio. kr. til 1.481 mio. kr.

Det forsikringstekniske resultat faldt med 156 mio. kr. til
1.133 mio. kr. Det lavere forsikringstekniske resultat skyl-
des hovedsagelig starre udgifter til vejrligsrelaterede ska-
der (99 mio. kr.) og det lavere renteniveau (60 mio. kr.).

Investeringsafkastet efter overfarsel til forsikringsteknisk
resultat faldt med 371 mio. kr. til 143 mio. kr. Udviklingen i
investeringsafkastet skyldes dels, at investeringsafkastet i
2014 var ekstraordinaert hgijt, dels at resultatet i 2015 var
pavirket af en negativ udvikling pa det danske realkredit-

Resultat og modelmassig resultatprognose

marked og pa udenlandske aktier. Modsat opnaede
Topdanmark en avance pa 111 mio. kr. i forbindelse med
overdragelsen af to beboelsesejendomme.

Resultatet af livsforsikring faldt med 26 mio. kr. til
174 mio. kr. Tilbagegangen skyldes overvejende et lavere
investeringsafkast.

Resultatet af moderselskabet m.v. steg med 24 mio. kr. til
31 mio. kr.

Resultatet pa 1.132 mio. kr. er pa niveau med det, der var
forudsat i den seneste modelmeessige resultatprognose
for 2015 i delarsrapporten for Q1-Q3 2015, der led pa
1.050-1.150 mio. kr. efter skat.

Prognose 2015

Resultat i delarsrapporten for Resultat
Mio. kr. 2014 1.-3. kvartal 2015 2015
Skadeforsikring
- Teknisk resultat 1.289 1.100 - 1.150 1.133
- Investeringsafkast efter overfarsel til teknisk resultat m.m. 514 120 - 170 143
Resultat af skadeforsikring 1.803 1.220 - 1.320 1.276
Livsforsikring 200 120 - 150 174
Moderselskab m.v. 7 20 - 30 31
Resultat fer skat 2.010 1.360 - 1.500 1.481
Skat -452 -310 — -350 -349
Arets resultat 1.558 1.050 - 1.150 1.132

Resultat for Q4 2015

Resultatet for Q4 2015 faldt til 278 mio. kr. fra 304 mio.
kr. i Q4 2014. Resultatet pr. aktie blev 2,9 kr. (Q4 2014:
2,9 kr.).

Resultatet fgr skat for Q4 2015 faldt med 36 mio. kr. il
368 mio. kr.

Det forsikringstekniske resultat faldt med 190 mio. kr. til
188 mio. kr. Vejrligsrelaterede skader 1& 133 mio. kr. hg-
jere i Q4 2015 end i Q4 2014. Det var navnlig stormen
Gorm med skadeudgifter pa omkring 120 mio. kr. f.e.r.,
som pavirkede de vejrligsrelaterede skader.

Investeringsafkastet steg med 68 mio. kr. til 76 mio. kr.

Resultatet af livsforsikring steg med 83 mio. kr. til 85 mio.
kr. Livsforsikringsresultatet var i Q4 2014 pavirket af et

lavere investeringsresultat, fordi kreditspaendene blev
udvidet i perioden.

Resultatet af moderselskabet steg 4 mio. kr. til 20 mio. kr.

4. kvartal 4. kvartal

Udvikling i resultat

Mio. kr. 2014 2015
Skadeforsikring
- Teknisk resultat 378 188
- Investeringsafkast efter overfarsel

til teknisk resultat m.m. 8 76
Resultat af skadeforsikring 386 264
Livsforsikring 2 85
Moderselskab m.v. 16 20
Resultat for skat 404 368
Skat -100 -90
Resultat 304 278
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Skadeforsikring

Preemieindtzaegten faldt med 1,8 % til 8.956 mio. kr. Det
var pa linje med den forudsatte preemievaekst pa -1 til
-2 %. Preemieudviklingen var fordelt med -1,1 % pa pri-
vatsegmentet og -2,6 % pa erhvervs- og industriseg-
mentet.

En central del af Topdanmarks forretningsmodel er at pri-
oritere Ignsomhed frem for vaekst.

Dette fokus pa lansomhed har pa erhvervs- og industri-
segmentet medfart afgang af en reekke stgrre industri-
kunder, som ikke levede op til Topdanmarks afkastkrav.
Eksempelvis faldt praemieindtaegten pa arbejdsskadefor-
sikring med 8,3 % i 2015. Pa koncernbasis har denne af-
gang pavirket praemieudviklingen i 2015 negativt med 1,2

pPp.

| lebet af 2015 er konkurrencen pa navnlig bilforsikring
intensiveret, drevet af de eksisterende aktgrer pa marke-
det. Udviklingen pa bilforsikringsomradet er foranlediget
af, at der fortrinsvis szelges mindre og mere sikre biler.
Dette har medfgrt en udvikling med faldende risiko og fal-
dende gennemsnitspraemier, men med opretholdt Ign-
somhed. Udviklingen pa bilforsikring medferte, for
Topdanmark-koncernen, et fald i preemieindtaegten i 2015

pa 1,0 pp.

Som led i det kontinuerlige arbejde med at forbedre lgn-
somheden indfgrer Topdanmark en ny salgsstrategi for
distributionen gennem assurandgrer pa privatsegmentet.
Med den nye salgsstrategi far assurandgrerne udvidet
ansvaret for individuelle risikovurderinger ved indtegning.
Overgangen har medfgrt et momentumtab, men har ogsa
medfart et kvalitetslaft i den nytegnede kundeportefalje.
Den nye salgsstrategi vil veere fuldt implementeret i labet
af 1. halvar 2016.

Nysalget gennem bankdistribution har i 2015 ligget lavere
end aret for. Arsagen er, at det lave renteniveau har
medfart, at danske banker har allokeret flere ressourcer
til at servicere kunder, der gnsker at konvertere realkre-
ditlan. Dette har resulteret i et faldende antal emnehen-
visninger af potentielle skadeforsikringskunder. | forhold
til de farste tre kvartaler af 2015 steg antallet af emne-

henvisninger i Q4. Det forventes, at omfanget af emne-
henvisninger vil stige fra 2015 til 2016, hvor ogsa den
indgaede distributionsaftale med Sydbank vil have en
positiv effekt.

Skadeforigb
Skadeforlgbet blev 71,4 i 2015 mod 70,3 i 2014.

Bruttoudagifter til vejrligsrelaterede skader udgjorde 209
mio. kr. i 2015. De vejrligsrelaterede skader var fordelt
med 171 mio. kr. pa stormskader, 24 mio. kr. pa sky-
brudsskader og 15 mio. kr. pa snetryksskader.

Efter refusion fra genforsikringsselskaberne udgjorde de
vejrligsrelaterede skadeudgifter f.e.r. 187 mio. kr. | 2014
udgjorde de vejrligsrelaterede skader 88 mio. kr. f.e.r. De
vejrligsrelaterede skader pavirkede saledes skadeforlgbet
negativt med 1,1 pp i 2015 i forhold til 2014. Topdanmark
forudsaetter 170 mio. kr. f.e.r. i normalniveau for vejrligs-
relaterede skader. Omfanget af vejrligsrelaterede skader
f.e.r. for 2015 14 saledes 17 mio. kr. over normalniveauet,
svarende til 0,2 pp pa skadeforlgbet.

Rentekurven, der anvendes til diskontering af erstat-
ningshensaettelserne, la lavere i 2015 end i 2014. Dette
forveerrede skadeforlgbet i 2015 med 0,7 pp sammenlig-
net med 2014.

Skadeforlgbet pa syge- og ulykkesforsikring pavirkede
skadeforlgbet negativt med 0,5 pp. Den negative udvik-
ling skyldes et stgrre antal skader end i 2014.

Omfanget af brandskader faldt pa landbrugs- og privat-
omradet, men steg pa erhvervs- og industriomradet.
Samlet forbedrede brandskadeforlgbet udviklingen med
0,5 pp.

Aflgbsgevinster f.e.r. blev 381 mio. kr. mod 351 mio. kr. i
2014, svarende til en forbedring af combined ratio med
0,4 pp. Der var navnlig aflgbsgevinster p& motoransvars-,
arbejdsskade-, ejerskifte- samt syge- og ulykkesforsik-
ring.

Antallet af tyverier er faldet, hvilket forbedrede skadefor-
lgbet med 0,3 pp i 2015.
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Udvikling i skadeforlgbet 2014-2015
%
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2014 Vejrlig I Diskontering I Syge/ulykke I Brand Aflgb Tyveri 2015
Omkostningsprocent skader Ia 133 mio. kr. hgjere i Q4 2015 end i Q4 2014,

Omkostningsprocenten steg til 15,9 fra 15,7 i 2014. De
nominelle omkostninger faldt en smule trods egede om-
kostninger som felge af den almindelige lanudvikling og
stigningen i lansumsafgiften pa 0,8 pp. Omkostningsbe-
sparelserne er dels opnaet gennem effektivitetsfrem-
mende tiltag og dels gennem lavere udbetalte salgsprovi-
sioner i forbindelse med lavere nysalg pa privatsegmen-
tet.

Combined ratio

De samlede udgifter til skader, genforsikring, salg og ad-
ministration set i forhold til preemieindteegten (combined

ratio) steg til 87,3 fra 86,0 i 2014. Ekskl. aflgbsgevinster

blev combined ratio 91,6 mod 89,8 i 2014.

Udvikling i Q4 2015

Preemieindteegten faldt med 2,6 % til 2.244 mio. kr. Faldet
udgjorde 1,8 % pa privatsegmentet og 3,4 % pa er-
hvervssegmentet. Tilbagegangen i preemieindtaegten
skyldes fortsat en afgang af sterre erhvervskunder (ar-
bejdsskadeforsikring) og lavere motorpraemier.

Skadeforlgbet i Q4 2015 blev 75,1 mod 68,2 i Q4 2014.
Skadeforlgbet var i Q4 2015 pavirket af vejrligsrelaterede
skader, der medfarte bruttoudgifter pa 162 mio. kr. Efter
refusion fra genforsikringsselskaberne udgjorde de vejr-
ligsrelaterede skader 140 mio. kr. De vejrligsrelaterede

svarende til en forvaerring af combined ratio med 5,9 pp.
Topdanmark forudseetter 50 mio. kr. f.e.r. i normalniveau
for vejrligsrelaterede skader i Q4. Omfanget af vejrligsre-
laterede skader 14 saledes 90 mio. kr. over normalni-
veauet, svarende til 4,0 pp pa skadeforlgbet.

Sammenlignet med Q4 2014 var skadeforlgbet endvidere
negativt pavirket af syge- og ulykkesforsikring, idet regu-
lering af de forventede skadestarrelser farte til et ekstra-
ordinaert lavt skadeniveau i Q4 2014 (1,3 pp). Endvidere
var skadeforlgbet negativt pavirket af en reekke store
brandskader pa erhvervs- og industriomradet (0,9 pp),
arbejdsskadeforsikring (0,6 pp) og bilforsikring (0,4pp).
Skadeforlgbet pa bilforsikring steg primeert, fordi antallet
af trafikuheld i Danmark steg med 9 % i forhold til Q4
2014. Omvendt var skadeforlgbet positivt pavirket af et
hgjere niveau for aflgbsgevinster (1,6 pp) og feerre tyve-
rier (0,6 pp).

Omkostningsprocenten steg til 16,5 fra 15,4 i Q4 2014.
Stigningen skyldes hovedsageligt lavere praemier og be-
sparelser af engangskarakter i Q4 2014.

Combined ratio steg til 91,6 fra 83,6 i Q4 2014. Ekskl. af-
lgb la combined ratio pa 97,1 i Q4 2015 mod 87,5 i Q4
2014.
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Udvikling i skadeforlgbet Q4 2014-Q4 2015
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forsikring

Hovedtal — Skadeforsikring 4. kvartal 4. kvartal

Mio. kr. 2014 2015

Bruttopreemieindteegter 2.304 2.244 9.116 8.956
Forsikringsteknisk rente 1 0 8 -2
Erstatninger -1.494 -1.642 -6.320 -6.224
Omkostninger -356 -371 -1.427 -1.426
Afgiven forretning -77 -43 -88 -171
Teknisk resultat 378 188 1.289 1.133
Investeringsafkast efter overfersel til teknisk resultat -4 65 478 104
Andre poster 12 11 36 39
Resultat af skadeforsikring 386 264 1.803 1.276
Aflgbsresultat f.e.r. 90 123 351 381
Bruttoerstatningsprocent 64,9 73,2 69,3 69,5
Nettogenforsikringsprocent 3,3 1,9 1,0 1,9
Skadeforlgb 68,2 75,1 70,3 71,4
Bruttoomkostningsprocent 15,4 16,5 15,7 15,9
Combined ratio 83,6 91,6 86,0 87,3
Operating ratio 83,6 91,6 85,9 87,3
Combined ratio ekskl. aflgb 87,5 97,1 89,8 91,6
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Segmentrapportering

Privat

Privat udbyder forsikringer til private husstande i Dan-
mark.

Preemieindteegten faldt med 1,1 % til 4.966 mio. kr. Der
var en marginal praemiefremgang pa privat- samt syge-
og ulykkesforsikringer, mens preemieindtaegten pa bilfor-
sikring faldt pavirket af en lavere gennemsnitspraemie
(2,6 %). 1 Q4 2015 faldt preemieindtaegten pa privatseg-
mentet med 1,8 % til 1.241 mio. kr., hovedsagelig som
felge af fald i preemien pa bil-, hus- og indboforsikringer.

Det forsikringstekniske resultat faldt med 115 mio. kr. til
663 mio. kr.

Skadeforlgbet blev forvaerret med 2,1 pp til 70,3. Hoved-
forklaringerne var vejrligsrelaterede udgifter (0,9 pp) og et
darligt resultat af syge- og ulykkesforsikring far aflgb, som
pavirkede skadeforlgbet negativt med 1,9 pp. Modsat var
skadeforlgbet pavirket af et bedre forlgb pa brand og ty-
veri (0,4 pp) og starre aflgbsgevinster (0,3 pp).

De nominelle omkostninger faldt med 1,6 %.

Combined ratio steg til 86,6 fra 84,6 i 2014. Ekskl.
aflgbsgevinster steg combined ratio til 91,1 fra 88,7.

4. kvartal 4. kvartal

2014 2015
Bruttopraemieindtaegter 1.263 1.241 5.021 4.966
Forsikringsteknisk rente 1 0 4 -1
Erstatninger -852 -907 -3.428 -3.426
Omkostninger -205 -209 -822 -809
Afgiven forretning -1 -18 3 -68
Teknisk resultat 207 106 778 663
Aflgbsresultat f.e.r. 38 51 208 221
Bruttoerstatningsprocent 67,4 731 68,3 69,0
Nettogenforsikringsprocent 0,0 1,5 -0,1 1,4
Skadeforlgb 67,4 74,6 68,2 70,3
Bruttoomkostningsprocent 16,2 16,9 16,4 16,3
Combined ratio 83,7 91,5 84,6 86,6
Operating ratio 83,6 91,5 84,5 86,6
Combined ratio ekskl. aflab 86,7 95,6 88,7 91,1

Erhverv og Industri
Erhverv og Industri udbyder forsikringer til danskbaserede
erhvervs-, landbrugs- og industrivirksomheder.

Preemieindteegten faldt med 2,6 % til 4.009 mio. kr. Arsa-
gen er en fortsat afgang af mindre lansomme kunder.
Saledes faldt preemieindtaegten alene pa arbejdsskade-
forsikring, hvor lansomheden generelt er ringe, med

9,5 %. | Q4 faldt preemieindtaegten pa erhvervs- og
industrisegmentet med 3,4 % til 1.009 mio. kr.

Det forsikringstekniske resultat faldt med 34 mio. kr. til
476 mio. kr.

Skadeforlgbet blev forbedret med 0,2 pp til 72,7. Skade-
forlgbet var positivt pavirket af et forbedret forlgb pa
brand og tyveri (0,8 pp) samt aflgb (0,5 pp), mens vejr-
ligsrelaterede skader og det lavere renteniveau forveer-
rede skadeforlgbet med henholdsvis 1,4 pp og omkring

1 pp.

De nominelle omkostninger steg 1,8 %, hvilket pa grund
af det lavere preemieniveau medfegrte, at omkostningspro-
centen steg med 0,6 pp til 15,4.

Combined ratio blev 88,1 mod 87,7 i 2014. Ekskl. aflabs-
gevinster blev combined ratio 92,1 mod 91,2 i 2014.
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Erhverv og Industri 4. kvartal 4. kvartal

Mio. kr. 2014 2015

Bruttopreemieindteegter 1.045 1.009 4.116 4.009
Forsikringsteknisk rente 0 0 4 -1
Erstatninger -647 -737 -2.91 -2.811
Omkostninger -152 -162 -608 -619
Afgiven forretning -77 -25 -91 -103
Teknisk resultat 170 85 510 476
Aflgbsresultat f.e.r. 51 72 143 161
Bruttoerstatningsprocent 61,9 73,0 70,7 70,1
Nettogenforsikringsprocent 7,3 2,5 2,2 2,6
Skadeforlgb 69,2 75,5 72,9 72,7
Bruttoomkostningsprocent 14,5 16,1 14,8 15,4
Combined ratio 83,7 91,6 87,7 88,1
Operating ratio 83,7 91,6 87,6 88,1
Combined ratio ekskl. aflgb 88,7 98,7 91,2 92,1
Livsforsikring Holding. Dette overskud er beregnet efter livsforsikrings-
Resultatet af livsforsikring blev 174 mio. kr. mod selskabernes overskudsprincip, jf. www.topdanmark.com
200 mio. kr. i 2014. — Investor — Forretningsforhold — Livsforsikring —

Overskudsprincip i livsforsikring.

Resultatet af livsforsikringsaktiviteterne bestar af over-
skuddet fra livsforsikring tilllagt investeringsafkast i Liv

Resultat — Livsforsikring 4. kvartal 4. kvartal

Mio. kr. 2014 2015

Egenkapitalens investeringsafkast 0 40 105 57

Salg og administration -22 -22 -65 -45

Forsikringsrisiko -3 5 25 19

Egenkapitalens risikoforrentning 35 36 145 137

Risikoforrentning overfert til (-)/fra skyggekonto -8 28 -10 7

Res ultat af livsforsikring 2 85 200 174

Anslaet veerdi af skyggekonto ultimo 26 12

Nedgangen i resultatet skyldes primaert egenkapitalens Pramieudvikling

investeringsafkast, der faldt til 57 mio. kr. fra 105 mio. kr. i Bruttopreemierne steg med 42,1 % til 6.320 mio. kr. i

2014. 2015. Heraf udgjorde preemieindteegterne pa markeds-
rentebaserede pensionsordninger 4.868 mio. kr., hvilket

Salgs- og administrationsresultatet blev forbedret til -45 er en stigning pa 54,3 % i forhold til 2014. Markedsrente-

mio. kr. fra -65 mio. kr. i 2014. Forbedringen skyldes pri- baserede pensionsordninger udgjorde 94,0 % af nysalget

meert besparelser af engangskarakter. i 2015.

Risikoresultatet faldt til 19 mio. kr. fra 25 mio. kr. i 2014 De Igbende praemier steg med 14,7 % til 2.513 mio. kr. i

primaert som fglge af darligere skadeforlgb pa invalide- 2015.

daekninger.

Engangspreemierne udgjorde 3.807 mio. kr. i 2015, sva-
Anslaet veerdi af skyggekontoen udger 12 mio. kr., som rende til en fremgang pa 68,7 %.
vil blive indteegtsfart pa et senere tidspunkt, nar der kon-
stateres overskud i de kontributionsgrupper, hvor der er
skyggekonto.
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Udvikling i Q4 2015

Resultatet af livsforsikring steg til 85 mio. kr. fra 2 mio. kr.
i 2014. Fremgangen pa 83 mio. kr. skyldes et bedre inve-
steringsafkast i Q4 2015 (40 mio. kr.) og fuld indteegtsfer-
sel af risikoforrentning (36 mio. kr.).

Udvikling i bruttopraemier

Mio. kr.

De samlede preemieindteegter udgjorde 1.749 mio. kr. i
Q4 2015, svarende til en fremgang pé 61,0 % i forhold til
Q4 2014. De Igbende praemier steg 17,0 % fil

648 mio. kr., mens engangspreemier steg 106,7 % til
1.101 mio. kr.

4. kvartal 4. kvartal
2014 2015

Gennemsnitsrenteprodukter 233 210 848 753
Markedsrenteprodukter 283 363 939 1.226
Gruppeliv 38 75 404 533
Lobende praemier 554 648 2.191 2.513
Gennemsnitsrenteprodukter -30 31 40 165
Markedsrenteprodukter 563 1.070 2.216 3.642
Engangspraemier 533 1.101 2.257 3.807
Bruttopraemier 1.087 1.749 4.448 6.320

Investeringsaktiviteter
Topdanmark-koncernen ekskl.
livsforsikring

Resultatet af investeringsvirksomhed i Topdanmark-kon-
cernen ekskl. livsforsikring udgjorde 274 mio. kr. i 2015
inkl. kursregulering af henseettelser og indtaegter fra as-
socierede virksomheder, men far overfarsel til forsik-
ringsteknisk resultat. | 2014 udgjorde det tilsvarende in-

Det er Topdanmarks politik at acceptere et vist niveau af
finansiel risiko, hvilket skal ses i sammenhaeng med den
staerke likviditetsposition og den stabile, hgje indtjening
fra forsikringsdriften. Topdanmark har bl.a. investeret i
aktier, eiendomme og CDQO's med henblik pa at opna en
forbedring af det gennemsnitlige investeringsafkast. Afka-
stet i Q4 og for hele 2015 af de vaesentligste aktivkatego-
rier fremgar af falgende tabel:

vesteringsafkast 711 mio. kr.

Investeringsafkast

Beholdning 31. dec.

2014 2015 Afkast Q42014  Afkast Q4 2015 Afkast 2014 Afkast 2015
mia. kr. mio. kr. % mio. kr. % mio. kr. % mio. kr. %
Danske aktier 0,4 0,5 -16 -2,6 35 7,6 84 18,0 113 27,7
Udenlandske aktier 0,7 0,7 14 1,7 27 3,3 64 7.3 7 0,9
Stats- og realkreditobligationer 10,5 12,0 23 0,3 33 0,3 239 2,3 -25 -0,2
Kreditobligationer 0,4 0,2 2 0,5 2 1.1 21 5,0 18 6,1
CDO's 0,7 0,6 -1 -13 -6 -0,7 89 12,7 24 3,6
Eendomme 1,4 1,0 5 0,4 8 1,3 39 2,9 166 14,9
Aktiver vedr. SUL 21 21 34 1,6 21 0,9 193 9,4 -1 0,0
Pengemarked m.m. 3,2 2,5 -14 -04 -19  -1,0 -30 -0,9 -61 -2,7
Ansvarlig lanekapital -1,2 -2,2 -6 -5,3 -11 -0,6 -61 -5,3 -50 -4,5
Rentebzerende geeld -04 -04 0 -07 0 0,0 -2 -0,7 -1 -0,3
17,8 171 22 0,1 88 0,5 636 3,4 191 1,0
Kapitalforvaltning 38 34 76 83
Investeringsafkast i alt 60 122 711 274
Overfort forrentning forsikringshensattelser:
Diskontering -29 -30 -147 -108
Forsikringsteknisk rente -1 0 -8 2

Eksponering i udenlandske aktier og kreditobligationer er tilpasset ved hjeelp af afledte finansielle instrumenter. Ved beregning af afkastprocenter saettes
afkastet af finansielle instrumenter i forhold til starrelsen af eksponeringen i det underliggende aktiv. Kursregulering af erstatningshensaettelser indgar under
stats- og realkreditobligationer, hhv. aktiver vedr. SUL (syge- og ulykkesforsikring). | afkast af ejendomme indgar opskrivning og tilbagefart opskrivning af
domicilejendomme, som er indregnet under anden totalindkomst.
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Investeringsafkastet efter overfarsel til forsikringsteknisk
resultat udgjorde 168 mio. kr., hvilket er knap 100 mio. kr.
lavere end det forventede afkast for aret opgjort efter
Topdanmarks prognosemodel primo 2015. Det lavere af-
kast kan primaert henfares til et relativt lavt afkast pa dan-
ske realkreditobligationer i forhold til den sammenligne-
lige kursregulering af hensaettelser og de meget lave
korte renter. Hertil kom et lavere afkast af udenlandske
aktier. De ganske hgje afkast pa danske aktier og en
avance ved salg af beboelsesejendomme har kun delvist
afbedet virkningen af udviklingen pa rentemarkederne.

Aktieeksponeringen udgjorde 754 mio. kr. efter skat
(985 mio. kr. fgr skat), nar der ses bort fra associerede
virksomheder, og nar pavirkningen fra afledte finansielle
instrumenter indregnes.

Aktieportefgljerne er veldiversificerede og uden stgrre
enkeltpositioner. Portefgljerne er sammensat med ud-
gangspunkt i OMXCCAP for danske aktier, som pr.

31. december 2015 udgjorde ca. 30 % af portefaljen,
og i MSCI World i originalvaluta for udenlandske aktier.

Koncernen har ingen veesentlig koncentration af kreditri-
sici pa investeringssiden, nar der ses bort fra investerin-
gerne i AAA-ratede danske realkreditobligationer. Katego-
rien "Stats- og realkreditobligationer” udggres primaert af
danske stats- og realkreditobligationer og kursregulering
af de forsikringsmaessige hensaettelser. Herudover indgar
udenlandske statsobligationer, fortrinsvis fra europaeiske
kernelande, covered bonds og afledte finansielle rentein-
strumenter.

Kreditobligationer med en rating under BBB (97 mio. kr.)
udggres af high yield-obligationer, hvoraf en del er kon-
vertible, og ansvarlig bankkapital udstedt af EU-banker.
Kreditobligationer med en rating pa BBB og A

(151 mio. kr.) udgeres af almindelige og konvertible
erhvervsobligationer, ansvarlig bankkapital udstedt af EU-
banker samt policer pa livrenter.

De underliggende aktiver i CDO's bestar for stgrstedelens
vedkommende af senior secured banklan, mens den re-
sterende del isaer udggres af CDQO's med investment
grade-investeringer som underliggende aktiv.

Labetiden for investeringerne i CDQO's afhaenger af udvik-
lingen i de underliggende aktivers betalinger, der igen er
afhaengige af udviklingen i den generelle gkonomi, og det
er derfor ikke muligt at angive en Igbetidsfordeling for
portefaljen.

Ejendomsportefaljen bestar hovedsagelig af domicilejen-
domme (857 mio. kr.). Ejiendommene veaerdiansaettes ef-
ter Finanstilsynets regler, dvs. til markedsveerdi under
hensyntagen til huslejeniveau og Igbetid pa lejekontrak-
terne. Samlet set ligger udlejningsprocenten pa 97,9 nar
der ses bort fra en enkelt ejendom, der er solgt i 2016.

Kategorien "Aktiver vedrgrende SUL" omfatter de til syge-
og ulykkeshensaettelserne svarende investeringer i
Topdanmark Livsforsikring.

"Pengemarked m.m." omfatter pengemarkedsindskud,
koncernmellemregninger, resultatet af valutapositioner og
andet afkast, der ikke indgar i de gvrige kategorier.

"Ansvarlig kapital" omfatter hybridkapital udstedt af mo-
derselskabet og ansvarlige lan udstedt af Topdanmark
Forsikring.

"Rentebaerende gaeld" omfatter gaeld herudover.

Moderselskabet m.v.

Moderselskabet Topdanmark udgver ikke selvsteendig
aktivitet. Til resultatet af moderselskabet m.v. henregnes
resultatet af datterselskaber uden for forsikring (primeert
Topdanmark Kapitalforvaltning) samt finansieringsom-
kostninger.

Resultatet blev 31 mio. kr. i 2015 mod 7 mio. kr. i 2014.

Skat

Skatteudgiften udgjorde 349 mio. kr. af et resultat pa
1.481 mio. kr. for skat. Det svarer til en effektiv
skatteprocent pa 23,6 (2014: 22,5).

Solvensopggrelse og kapitalkrav
1. januar 2016 tradte Solvens Il i kraft. Med Solvens Il
indfgres nye faelles EU-regler for opggrelse af solvenska-
pitalkrav og basiskapital.

Et vigtigt mal med Solvens Il er at fremme en god risiko-
styring baseret pa markedsvaerdier og reelle risikoopge-
relser. Solvens Il indeholder en standardmodel til opge-
relse af solvenskapitalkrav, som vil veere faelles for alle
forsikringsselskaber i EU. Selvom der er mulighed for sel-
skabsspecifikke vaerdier for enkelte variable, vil stan-
dardmodellen dog ikke give et retvisende billede for alle
risikoelementer i alle selskaber.

Solvens Il giver derfor mulighed for, at selskaber kan ud-
vikle deres egen fulde eller partielle interne risikomodel til
solvensopggrelse. Topdanmark anvender en egenudvik-
let partiel intern model til opgerelse af skadeforsikringsri-
sikoen. Denne model, der er godkendt af Finanstilsynet,
danner grundlag for indregning af skadeforsikringsrisici i
Topdanmarks solvensopggrelser.

| 2015 blev solvenskapitalkravet opgjort ud fra Solvens |
og de seerlige danske regler i Individuel Solvens. Det
danske regelsaet Individuel Solvens var teenkt som en til-
naermelse til Solvens II's solvenskapitalopggrelse, SCR.
Derfor har overgangen fra Individuel Solvens til SCR ikke
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haft en veesentlig talmaessig betydning for Topdanmark,
idet Topdanmark pr. 31.12.2015 stort set har opgjort Indi-
viduel Solvens efter samme metoder, som gaelder for
SCR-opggarelserne i 2016. Topdanmark har faet tilladelse
fra Finanstilsynet til at anvende den volatilitetsjusterede
Solvens ll-rentekurve.

Basiskapital

Opggerelsen af basiskapital blev i 2015 foretaget ud fra
solvensbekendtggrelsen, som udger en tilpasning til Sol-
vens I, men hvor enkelte nye elementer i Solvens Il-ba-
siskapitalen ikke var medtaget.

| solvensbekendtgerelsen for 2015 var der allerede ind-

regnet vaesentlige Solvens ll-elementer:

e Hensaettelse til risikomargin fradrages i basiskapita-
len.

e Overstiger de regnskabsmeessige erstatningshensaet-
telser "best estimate”, tillaegges det overskydende
belgb basiskapitalen.

e Der kan indregnes et forventet overskud pa indgaede
skadeforsikringer for den resterende deeknings-
periode.

Et veesentligt Solvens ll-element, der ikke indgar i basis-
kapitalopgarelsen for 2015, men som kan indregnes i
2016 efter Solvens Il-reglerne, er en hgjere graense for
indregning af ansvarlig indskudskapital.

En ny regnskabsbekendtggrelse for forsikringsselskaber

er tradt i kraft 1. januar 2016. Bekendtggrelsen tilpasser

den regnskabsmaessige hensaettelsesopgearelse til Sol-

vens II's principper for opggrelse af henseettelser. De

vaesentligste forskelle mellem egenkapital og basiskapital

i 2016 er:

e Forventet fremtidigt overskud (fortjenstmargen) indgar
i basiskapitalen.

e Immaterielle aktiver er fratrukket i basiskapitalen.

1 2016 er forsikringsholdingselskaber underlagt de
samme solvensregler og beregningsmetoder, som er
geeldende for forsikringsselskaber. For Topdanmark A/S
bliver der i 2016 udarbejdet en koncernopggrelse.

I juni 2015 indfriede Topdanmark 350 mio. kr. kapitalbevi-
ser (ansvarligt 1an) udstedt i 2010, jf. selskabsmeddelelse
af 18. juni 2015 fra Topdanmark Forsikring. De indfriede
kapitalbeviser blev erstattet og suppleret i december
2015, hvor Topdanmark Forsikring udstedte nye kapital-
beviser i to trancher, jf. selskabsmeddelelse af 2. decem-
ber 2015:

e 500 mio. kr. med call i 2020 og udlgb i 2025

e 850 mio. kr. med call i 2021 og udlgb i 2026

Det pataenkes ikke at udstede yderligere kapitalbeviser
ved en eventuel indfrielse af tidligere udstedte kapitalbe-
viser med call i 2016.

Kapitalmodel

Topdanmark fgrer en politik, hvor egenkapitalen holdes
pa et forholdsvist lavt niveau. Egenkapital ud over, hvad
der pa et konservativt vurderingsgrundlag ma anses for
tilstreekkeligt til at understatte den underliggende forret-
ning, udloddes til aktionaererne via tilbagekab af
Topdanmark-aktier.

Starrelsen af den ngdvendige solvenskapital er hidtil op-
gjort til 4.700 mio. kr. De 4.700 mio. kr. er fremkommet
som det prognosticerede solvenskrav under Solvens Il
med tilleeg af en passende buffer, saledes at seedvanlige
udsving i indtjeningen ikke vil resultere i utilstrackkelig
solvensdaekning.

Kapitalkravet i henhold til det nye regelsaet for 2016 ligger
pa samme niveau som Individuel Solvenskapitalkravet pr.
31.12.2015. Der opretholdes derfor fortsat en solvenska-
pitaldeekning pa minimum 4.700 mio. kr. fra solvenskapi-
talelementerne egenkapital reduceret med immaterielle
aktiver, hybridkapital og ansvarlige 1an, jf.
www.topdanmark.com — Investor — Kapitalmodel. Ved
udgangen af 2015 udgjorde den saledes beregnede sol-
venskapital 6.444 mio. kr.

Den ngdvendige kapital pa 4.700 mio. kr. som angivet
ovenfor er baseret pa, at Topdanmark anvender den af
Finanstilsynet godkendte interne model til opgarelse af
skadeforsikringsrisikoen. Hvis Topdanmark ikke anvendte
den interne model, ville solvenskapitalkravet veere i ni-
veauet 800 mio. kr. hgjere.

Pa www.topdanmark.com — Investor — Kapitalmodel fin-
des supplerende information om bl.a. Topdanmarks ka-
pitalstrukturmodel og model for beregning af tilbagekabs-
potentiale.

Topdanmarks Solvens ll-projekt

Der udestar nu kun arbejdet med den nye, meget omfat-
tende eksterne rapportering til Finanstilsynet (QRT og
RSR) samt rapportering til offentliggerelse pa hjemmesi-
den (SFCR). Projektet forlgber planmeessigt.

Modelmaessig resultatprognose
Topdanmark har ikke tradition for at offentliggere egent-
lige resultatforventninger. | stedet oplyses, pa hvilket ni-
veau, resultatet forventes at ligge, safremt en reekke for-
udsaetninger om afkast pa de finansielle markeder opfyl-
des. Afkastet pa de finansielle markeder aendrer sig pa
daglig basis, og Topdanmarks modelmaessige resultat-
prognose afviger fra de faktiske forventninger allerede pa
det tidspunkt, hvor resultatprognosen offentliggeres.
Topdanmark oplyser derfor supplerende, hvorledes afvi-
gelser fra de forudsaetninger, der er anvendt i den mo-
delmeessige resultatprognose, vil pavirke resultatni-
veauet, jf. www.topdanmark.com — Investor —

Risikostyring.
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Som det fremgar, er den modelmaessige resultatprognose
for investeringsafkastet ikke foretaget ud fra en konkret
vurdering af det forventede investeringsafkast frem til
arets udlgb, men er alene baseret pa en langsigtet stan-
dardforudsaetning for afkast.

Skadeforsikring

| delarsrapporten for Q1-Q3 2015 blev det oplyst, at
Topdanmark for 2016 forudsaetter en praemieudvikling pa
-1 % og en combined ratio pa omkring 91 fer aflgbsre-
sultat.

Dette var baseret pa falgende forudsaetninger:

e Etnormalar hvad angar vejrligsrelaterede skader med
udgifter pa 170 mio. kr. De vejrligsrelaterede skader
forudsaettes fordelt saledes pa kvartaler:

e Q1:50 mio. kr.
e Q2:25 mio. kr.
e Q3: 45 mio. kr.
e Q4:50 mio. kr.

e Etrenteniveau svarende til renteniveauet 6. november

2015.

Topdanmark forudsaetter uaendret en combined ratio for
2016 pa omkring 91 ekskl. aflgbsresultat. Omkostnings-
procenten forudsaettes at ligge pa omkring 16.

| delarsrapporten for Q1-Q3 2015 blev det oplyst, at den
forudsatte preemieudvikling for skadeforsikring for 2016 er
omkring -1 %. Det danske skadeforsikringsmarked er
fortsat konkurrencepreeget. Pa linje med kommentarerne i
delarsrapporten for Q1-Q3 2015 og med en fortsat uaen-
dret strategi om lgnsomhed som det primaere mal, for-
venter Topdanmark fortsat, at preemieudviklingen i 2016
bliver negativ.

Samlet forudsaettes et resultat af skadeforsikring pa
850-950 mio. kr. far skat.

Livsforsikring

Der forudseettes en fremgang i lsbende praemie pa 0-5 %
i 2016. Det er pa dette tidspunkt af aret ikke meningsfuldt
at forudseette noget om niveauet for engangspraemier.

Den modelmeaessige resultatprognose for livsforsikring er

baseret pa falgende forudsaetninger:

e Pa grund af det lavere renteniveau og de negative ka-
pitalmarkeder i januar 2016 forudsaettes egenkapita-
lens investeringsafkast at ligge i starrelsesordenen
40 mio. kr. i 2016 mod 57 mio. kr. i 2015.

e Der forudseettes ikke indteegtsfarsel fra skyggekon-
toen i 2016. 1 2015 blev der indtaegtsfert 7 mio. kr. fra
skyggekontoen.

Samlet forudseettes et resultat af livsforsikring pa
130-160 mio. kr. for skat.

Resultatet er meget falsomt over for udsving i isaer inve-
steringsresultatet. Risikotilleegget og skyggekontoen op-
geres forst endeligt i forbindelse med arsrapporten for
2016.

Moderselskabet

Det modelmaessige resultat for moderselskabet plus dat-
terselskaber uden for forsikringskoncernen forudszettes at
ligge pa 30-40 mio. kr. far skat.

Skat

Med en selskabsskatteprocent pa 22,0 ventes en skatte-
udgift pa 210-250 mio. kr.

Koncernresultat i alt

Samlet forudsaettes et modelmeessigt resultat for 2016 pa
800-900 mio. kr. Det svarer til et resultat pr. aktie pa

9,2 kr. Det forudsatte resultat for 2016 er fgr aflgbsresul-
tat.

Den modelmaessige resultatprognose er under forudsaet-
ning af et aktieafkast pa 7,0 % om &ret og usendrede va-
lutakurser i forhold til niveauet 29. januar 2016. Herud-
over forudsaettes det, at afkastet af de rentebaerende for-
dringer, der afdeekker de diskonterede henseettelser,
netop er tilstraekkeligt til at deekke diskonteringen og kurs-
regulering af hensaettelserne, mens de resterende rente-
baerende fordringer forudsaettes at give et afkast pa

1,96 % (den risikofri rente med et tilleeg pa 2,0 pp).

Resultatprognose 2016 Resultat Prognose 2016
Mio. kr. 2015 29. januar 2016
Skadeforsikring

- Teknisk resultat 1.133 750 - 800
- Investeringsafkast efter overfarsel til teknisk resultat m.m. 143 100 - 150
Resultat af skadeforsikring 1.276 850 - 950
Livsforsikring 174 130 - 160
Moderselskab m.v. 31 30 - 40
Resultat for skat 1.481 1.010 - 1.150
Skat -349 -210 — -250
Arets resultat 1.132 800 - 900
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Tilbagekob af Topdanmark-aktier

| delarsrapporten for Q1-Q3 2015 blev det oplyst, at tilba-
gekabsprogrammet for 2015, der eksekveres frem fil

10. februar 2016, var pa 1.950 mio. kr. Dette tilbagekab
er fuldt gennemfart , jf. selskabsmeddelelse nr. 09/2016
af 11. februar 2016.

For regnskabsaret 2015 14 tilbagekebet pa 1.667 mio. kr.,
svarende til en buy-back yield pa 8,6 % p.a.

Egenkapitalreduktionen pa 1.667 mio. kr. blev delvist
modsvaret af en egenkapitalstyrkelse pa 76 mio. kr. gen-
nem udstedelse og udnyttelse af aktieoptioner m.v.

Med henblik pa at optimere kapitalstrukturen vil stgrrelsen
af tilbagekabsprogrammet for 2016 overstige det forven-
tede resultat efter skat med 400 mio. kr.

Givet at overskuddet for 2016 er pa niveau med den mo-
delmaessige resultatprognose pa 800-900 mio. kr., er det
saledes hensigten at tilbagekgbe Topdanmark-aktier for
1.250 mio. kr. i perioden fra arsregnskabsmeddelelsen for
2015, der er offentliggjort 11. februar 2016, og frem til of-
fentliggerelsen 23. februar 2017 af arsrapporten for 2016.

Tilbagekabsprogrammet for 2016 svarer til en buy-back
yield pa 7,5 % p.a. (beregnet ud fra kursen pa
Topdanmark-aktien 29. januar 2016).

Antallet af Topdanmark-aktier udgjorde 105.000.000 stk.
pr. 29. januar 2016. Heraf udgjorde Topdanmarks be-
holdning af egne aktier 10.526.000 stk. Safremt der mod
forventning ikke bliver tilbagekabt yderligere
Topdanmark-aktier inden generalforsamlingen

7. april 2016, vil antallet af stemmeberettigede aktier
udggre 94.474.000 stk.

Topdanmark indledte tilbagekgbsprogrammet i 1998 og
har siden vedtaget at annullere egne aktier for

15,0 mia. kr. Det svarer til, at aktiekapitalen er nedskrevet
med 74,5 %. Gennemsnitskursen for de aktier, der er
nedskrevet, ligger pa 48,6.

Den gennemsnitlige buy-back yield har i arene 2000-2015
ligget pa 9,4 % om aret.

Topdanmarks tilbagek@bsprogram foregar efter bestem-
melserne i EU’s forordning nr. 2273/2003 af 22. decem-
ber 2003 ("Safe Harbour’-metoden). Topdanmark har en
aftale med Danske Bank, som er lead manager for aktie-
tilbagekgbet. Aftalen med Danske Bank sikrer, at han-
delsbeslutninger og eksekvering af tilbagekabet foregar
uafhaengigt af og uden indflydelse fra Topdanmark.

Fra 12. februar 2016 til 9. maj 2016 er Danske Bank be-
myndiget til at kebe Topdanmark-aktier op til en veerdi af
300 mio. kr.

Frem til 9. maj 2016 er det maksimale belgb,
Topdanmark kan betale for aktier under programmet,
300 mio. kr., og der kan maksimalt kgbes 3.500.000 stk.
aktier, svarende til 3,3 % af den nuvaerende aktiekapital i
Topdanmark.

Tilbagekabet ma ikke ske til en kurs, der overstiger den
hgjeste af (1) aktiekursen pa den seneste uafhaengige
handel og (2) den hgjeste foreliggende uafhaengige til-
budskurs pa Nasdag Copenhagen pa handelstidspunktet.

Der vil maksimalt pa hver bersdag blive kgbt aktier i
Topdanmark svarende til 25 % af den gennemsnitlige
daglige maengde af selskabets aktier, der blev handlet pa
Nasdaq Copenhagen inden for de 20 handelsdage, der
gar forud for kgbstidspunktet.

Sa leenge aktietilbbagekabsprogrammet Iagber, vil
Topdanmark i begyndelsen af hver uge oplyse antallet og
veerdien af tilbagekgbte aktier i en selvstaendig selskabs-
meddelelse til Nasdaqg Copenhagen.

Finanskalender

Indsendelsesfrist for emner

til dagsorden pa generalforsamlingen 24.02.2016
Arsrapport for 2015 02.03.2016
Ordinzer generalforsamling 07.04.2016
Delarsrapport for Q1 2016 10.05.2016
Halvarsrapport for 2016 16.08.2016
Delarsrapport for Q1-Q3 2016 15.11.2016
Arsrapport for 2016 23.02.2017
Disclaimer

Denne regnskabsmeddelelse indeholder udtalelser om
fremtidige forhold. Sddanne udsagn er usikre og forbun-
det med risici af savel generel som specifik karakter.

Mange faktorer kan forarsage, at den faktiske udvikling
afviger vaesentligt fra de forventninger og forudsaetninger,
som indeholdes i regnskabsmeddelelsen. Sadanne fakto-
rer kan fx vaere konjunkturudviklinger, udviklingen i de fi-
nansielle markeder, den gkonomiske indvirkning af ikke-
forudsete begivenheder, som fx terrorhandlinger eller
ekstraordinzere vejrmaessige forhold, aendring i danske og
EU-maessige regler, konkurrencefaktorer i forsikrings-
branchen og udviklingen i genforsikringsmarkedet. Se
endvidere www.topdanmark.com — Investor —

Risikostyring.
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Ovenstaende angivelse af risikofaktorer er ikke udtgm-
mende. Investorer og andre, der matte basere beslutnin-
ger vedrgrende Topdanmark pa udsagn om fremtiden,
ber foretage egne omhyggelige overvejelser om disse
forhold samt usikkerhedsmomenter i gvrigt.

Topdanmarks udsagn om fremtiden er i gvrigt alene ba-
seret pa information, der var kendt pa tidspunktet for ud-
arbejdelsen af regnskabsmeddelelsen.

Anvendt regnskabspraksis
Arsregnskabsmeddelelsen for 2015 er udarbejdet i over-
ensstemmelse med IAS 34 om delarsrapporter for bars-
noterede virksomheder. Arsregnskabsmeddelelsen er
herudover udarbejdet i overensstemmelse med yderligere
danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnote-
rede finansielle selskaber.

Topdanmark har med virkning fra 1. januar 2015 imple-
menteret forskellige nye og andrede standarder og for-
tolkningsbidrag, hvilket ikke har medfert aendringer i an-
vendt regnskabspraksis.

Anvendt regnskabspraksis er saledes uaendret i forhold til
arsrapporten 2014, som indeholder den fulde beskrivelse
af anvendt regnskabspraksis.

Arsregnskabsmeddelelsen er urevideret og har ikke vae-
ret genstand for review.

Regnskabspraksis 2016
Regnskabsbekendtggrelsen for forsikringsselskaber og
tveergaende pensionskasser er fra 2016 tilpasset de nye
EU-solvensregler, Solvens Il, som tradte i kraft 1. januar
2016.

Forsikringsmaessige hensaettelser opgeres i henhold til
Solvens Il som bedste skan over nutidsvaerdien af for-
ventede fremtidige betalingsstramme vedrgrende forsik-
ringer, som virksomheden har indgaet.

Til daekning af risikoen for afvigelser mellem bedste skgn
og den endelige afvikling af de fremtidige betalingsstrem-
me opggres og indregnes en risikomargen.

Nutidsveerdien af de forsikringsmaessige hensaettelser
opggres ved brug af en rentekurve fastlagt i Solvens I
(EIOPA rentekurve). Topdanmark Forsikring og
Topdanmark Livsforsikring anvender den volatilitetsjuste-
rede rentekurve.

| Solvens Il indregnes den forventede fortjeneste (for-
tienstmargen) i basiskapitalen pa tidspunktet for forsikrin-
gernes indgaelse og udger derfor ikke en forpligtelse i
solvensbalancen.

Se nedenfor de vaesentligste regnskabsmaessige sendrin-
ger som fglge af implementering af Solvens Il i regn-
skabsbekendtggrelsen.

Skadeforsikring

Pramiehensaettelser

Preemiehensaettelser opgeres til nutidsveerdien af bedste
skgn af forventede udbetalinger for fremtidige forsikrings-
begivenheder, som er daekket af de indgaede forsikringer.
| Topdanmark tegnes forsikringerne hovedsageligt for et
ar.

Forventede udbetalinger omfatter erstatninger samt om-
kostninger til skadesbehandling og administration, der
vurderes kvartalsvist som led i den Igbende prognosepro-
ces. Endvidere indregnes endnu ikke afholdte erhvervel-
sesomkostninger (primeert tegnings- og bestandsprovisi-
oner) samt bonus og preemierabatter.

| preemiehenseettelsen fradrages bedste skan af ikke for-
faldne preemieindbetalinger for indgaede forsikringer.

Til og med 2015 har preemiehensaettelsen vaeret opgjort
som den forholdsmaessige del af de forfaldne praemier,
der ud fra risikoens fordeling over deekningsperioden kan
henfares til perioden efter regnskabsarets udgang.

Risikomargen

Risikomargen opggres som det belgb, som virksomheden
ma forventes at skulle betale til en erhverver af forsik-
ringsbestanden for at overtage risikoen for, at de faktiske
omkostninger ved afvikling af de forsikringsmeaessige hen-
seettelser afviger fra bedste skan.

| Topdanmark Forsikring opggres risikomargen ved an-
vendelse af den Solvens lI-bestemte model Cost of
Capital. | syge- og ulykkesforsikring administreret af
Topdanmark Livsforsikring anvendes en egenudviklet
model, hvor de biometriske risici stresses.

Efter de hidtidige regnskabsregler udgjorde risikomargen
ikke en seerskilt hensaettelse i regnskabet.

Fortjenstmargen
Fortjenstmargen er den forventede fortjeneste i kom-
mende daekningsperioder for indgaede forsikringer.

Fortjenstmargen opggres som veerdien af praemier vedrg-
rende kommende daekningsperioder for indgaede forsik-
ringer med fradrag af forventede udbetalinger samt den
del af risikomargen, som kan henfgres til afvikling af
preemiehenseettelsen. Erhvervelsesomkostninger afholdt
forud for tegningen fragar saledes ikke i fortjenstmargen.

Regnskabsmaessigt indteegtsfares fortjenstmargen lo-
bende over forsikringernes daskningsperiode.
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Pramieindtaegter

Idet preemiehensaettelser og fortjenstmargen opggres pa
diskonteret basis, indgar et renteelement i praemieind-
teegterne.

Som falge heraf beregnes der ikke forsikringsteknisk
rente.

Livsforsikring

Livsforsikringshensattelser
Livsforsikringshensaettelserne opgares som nutidsveer-
dien af de forventede betalingsstramme for de indgaede
forsikringer ved brug af bedste skgn over alle relevante
parametre sa som levetider og invalidehyppigheder. |
livsforsikringshensaettelserne indgar som tidligere en risi-
komargen, der afspejler, hvad en uafthaengig erhverver af
forsikringsbestanden vil forlange for at patage sig risikoen
for udsving i de forventede betalinger. Saledes kan livs-
forsikringshensaettelserne opdeles i garanterede ydelser,
risikomargen samt individuelle og kollektive bonuspoten-
tialer.

Som noget nyt vaerdiansaettes de garanterede ydelser
med bedste skan over hyppighederne for genkagb og
preemieophar, mens risikomargen opggres som foraggel-
sen af de garanterede ydelser ved stress af de biometri-
ske risici.

Forsikringsmassige hensattelser

Som konsekvens af indregningen af skan over hyppighe-
der for genkab og preemieophgr i de garanterede ydelser
opdeles de individuelle bonuspotentialer ikke leengere i
bonuspotentialer pa fremtidige praemier og bonuspotenti-
aler pa fripoliceydelser.

Kollektive bonuspotentialer indgar fremadrettet i livsforsik-
ringshenseettelserne, men fungerer i gvrigt uforandret
som en udjeevning af de enkelte ars bonustildeling i over-
ensstemmelse med de til Finanstilsynet anmeldte kontri-
butionsregler.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen er den forventede fremtidige fortjeneste
til selskabet for de indgaede forsikringer, og den finansie-
res om muligt af de individuelle bonuspotentialer og se-
kundeert af de kollektive bonuspotentialer. Veerdien opge-
res som en rentemarginal i overensstemmelse med going
concern princippet, hvor den indregnede fortjeneste pa de
fremtidige preemier folger kontraktgraenserne i henhold til
Solvens Il.

| nedenstaende tabel er de forsikringsmaessige hensaet-
telser pr. 31. december 2014 og 31. december 2015
opgjort i henhold til regnskabspraksis for 2015 og ny
regnskabspraksis.

31. december 2014 31. december 2015

Praksis Praksis Praksis Praksis
Mia. kr. 2015 2016 2015 2016
Skadeforsikring
Preemiehensaettelser 2,7 1,3 2,6 1,3
Fortjenstmargen - 1,4 - 1,3
Erstatningshenseettelser 13,6 13,3 13,5 13,1
Risikomargen - 0,3 - 0,3
Bonus og preemierabatter 0,1 0,1 0,1 0,1
Skadeforsikring 16,5 16,4 16,2 16,1
Livsforsikring
Hensaettelser til gennemsnitsrenteprodukter - 24,2
Livsforsikringshenseettelser 22,6 -
Kollektivt bonuspotentiale 1,7 -
Erstatningshenseettelser 0,1 -
Henseettelser til markedsrenteprodukter (unit-linked kontrakter) 16,2 16,2
Fortjenstmargen - 0,2
Livsforsikring 40,5 40,5
Forsikringsmaassige hensattelser 56,8 56,7

Sammenligningstal 31. december 2014 for livsforsikring udarbejdes ikke.
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Resultatopggrelse ¢ Koncernen

4. kvartal 4. kvartal

Mio. kr. Note 2014 2015 2014 2015
SKADEFORSIKRING

Bruttopraemier 1.608 1.574 9.121 8.883
Afgivne forsikringspraemier -65 -63 -661 -671
AEndring i bruttopreemiehensaettelser 703 688 47 134
AEndring i genforsikringsandel af praemiehenseettelser -100 -97 2 5
Praemieindtaegter f.e.r. 2.146 2.103 8.509 8.351
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 1 1 0 8 -2
Udbetalte bruttoerstatninger -1.805 -1.614 -7.104 -6.254
Modtaget genforsikringsdaekning 266 95 1.185 476
AEndring i bruttoerstatningshensaettelser 314 -26 796 45
AEndring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser -196 0 -697 -68
Erstatningsudgifter f.e.r. 2 -1.421 -1.544 -5.819 -5.801
Bonus og premierabatter -7 -18 -52 -62
Erhvervelsesomkostninger -226 -242 -914 -920
Administrationsomkostninger -124 -124 -493 -484
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 18 21 82 86
Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt -333 -345 -1.325 -1.318
TEKNISK RESULTAT AF SKADEFORSIKRING 386 196 1.321 1.169
LIVSFORSIKRING

Bruttopraemier 3 1.087 1.749 4.448 6.320
Afgivne forsikringspraemier -2 -3 -7 -10
Pramier f.e.r. 1.085 1.746 4.441 6.309
Overfort investeringsafkast f.e.r. 407 673 2.691 1.029
Udbetalte ydelser -1.378 -826 -4.200 -3.240
Modtaget genforsikringsdaekning 3 3 9 7
AEndring i erstatningshensaettelser 3 22 12 20
Forsikringsydelser f.e.r. -1.372 -801 -4.180 -3.214
AEndring i livsforsikringshensaettelser 525 217 831 810
AEndring i genforsikringsandel 0 -3 -1 -1
Andring i livsforsikringshensattelser f.e.r. 525 214 830 809
Bonus 112 -47 -314 -39
Andring i hensattelser for unit-linked kontrakter -681 -1.654 -3.079 -4.471
Erhvervelsesomkostninger -35 -39 -130 -153
Administrationsomkostninger -60 -66 -227 -253
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 0 0 0 1
Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt -95 -106 -356 -405
TEKNISK RESULTAT AF LIVSFORSIKRING -19 24 32 19
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Resultatopggrelse ¢ Koncernen

4. kvartal 4. kvartal
Mio. kr. 2014 2015 2014 2015
IKKE-FORSIKRINGSTEKNISK VIRKSOMHED
Teknisk resultat af skadeforsikring 386 196 1.321 1.169
Teknisk resultat af livsforsikring -19 24 32 19
Indteegter fra associerede virksomheder 89 19 193 93
Indteegter af investeringsejendomme 24 12 143 94
Renteindtaegter og udbytter m.v. 370 343 1.786 1.938
Kursreguleringer 119 620 2.055 -382
Renteudgifter -17 -14 -69 -61
Omkostninger i.f.m. investeringsvirksomhed -13 -21 -56 -66
Investeringsafkast, i alt 572 961 4.052 1.616
Forsikringsteknisk rente overfert til skadeforsikringsvirksomhed -30 -30 -155 -106
Pensionsafkastskat -90 -106 -509 -165
Investeringsafkast overfert til livsforsikringsvirksomhed -407 -673 -2.691 -1.029
Andre indteegter 4 5 17 20
Andre omkostninger -11 -8 -57 -42
RESULTAT FOR SKAT 404 368 2.010 1.481
Skat -100 -90 -452 -349
ARETS RESULTAT 304 278 1.558 1.132
Resultat pr. aktie (kr.) 29 29 14,4 11,3
Resultat pr. aktie udvandet (kr.) 2,9 2,9 14,3 11,3
Totalindkomstopgorelse ¢ Koncernen
Arets resultat 304 278 1.558 1.132
Poster der ikke efterfglgende kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:
Opskrivning af domicilejendomme 0 0 0 1
Tilbagefart opskrivning af domicilejendomme 0 0 -12 0
Skat 0 0 3 0
Anden totalindkomst 0 0 -10 1
ARETS TOTALINDKOMST 305 279 1.548 1.133
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Aktiver e Koncernen

Mio. kr. 2014 2015
IMMATERIELLE AKTIVER 610 689
Driftsmidler 115 127
Domicilejendomme 857 857
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 972 984
Investeringsejendomme 3.829 3.868
Kapitalandele i associerede virksomheder 340 184
Udlan til associerede virksomheder 1 0
Investeringer i associerede virksomheder, i alt 341 184
Kapitalandele 7.614 6.728
Investeringsforeningsandele 32 0
Obligationer 33.975 31.455
Pantesikrede udlan 12 7
Andre udlan 0 32
Indlan i kreditinstitutter 2.267 3.721
Afledte finansielle instrumenter 1.873 1.350
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 45.773 43.292
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 49.943 47.344
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET

UNIT-LINKED KONTRAKTER 10.117 15.645
Genforsikringsandele af preemiehensaettelser 89 94
Genforsikringsandele af livsforsikringshensaettelser 33 32
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 648 584
Genforsikringsandele af henseettelser, i alt 769 709
Tilgodehavender hos forsikringstagere 304 328
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 195 57
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 497 378
Andre tilgodehavender 114 259
TILGODEHAVENDER, | ALT 1.879 1.730
Aktiver i midlertidig besiddelse 3 0
Aktuelle skatteaktiver 0 25
Udskudte skatteaktiver 19 14
Likvide beholdninger 323 640
Qvrige 77 120
ANDRE AKTIVER, | ALT 422 799
Tilgodehavende renter samt optjent leje 372 284
Andre periodeafgreensningsposter 201 193
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 573 477
AKTIVER, | ALT 64.516 67.670
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Passiver e Koncernen

Mio. kr. Note 2014 2015
Aktiekapital 115 105
Opskrivningshenleeggelser 10 11
Sikkerhedsfond 1.146 1.146
Andre henlaeggelser 39 47
Reserver, i alt 1.185 1.193
Overfort overskud 3.825 3.364
EGENKAPITAL, | ALT 5.135 4.673
ANSVARLIG LANEKAPITAL 1.156 2.154
Praemiehenseettelser 2.724 2.590
Garanterede ydelser 20.824 19.577
Bonuspotentiale pa fremtidige praemier 2192 1.879
Bonuspotentiale pa fripoliceydelser 746 1.101
Livsforsikringshenseettelser, i alt 23.761 22.557
Erstatningshensaettelser 13.723 13.587
Kollektivt bonuspotentiale 1.677 1.697
Henseettelser til bonus og praemierabatter 124 137
Henseettelser til unit-linked kontrakter 10.851 16.216
HENSZATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG

INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 52.860 56.785
Pensioner og lignende forpligtelser 29 28
Udskudte skatteforpligtelser 74 73
Udskudt skat af sikkerhedsfonde 306 306
HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 409 407
GENFORSIKRINGSDEPOTER 154 62
Geeld i forbindelse med direkte forsikring 315 394
Geeld i forbindelse med genforsikring 34 37
Obligationslan 29 0
Geeld til kreditinstitutter 1.961 1.346
Geeld til associerede virksomheder 3 6
Aktuelle skatteforpligtelser 31 1
Afledte finansielle instrumenter 870 534
Anden geeld 1.446 1.125
GALD, | ALT 4.690 3.443
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 111 146
PASSIVER, | ALT 64.516 67.670
Finansielle aktiver og forpligtelser 4

Eventualforpligtelser 5
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Pengestremsopgorelse ¢ Koncernen

Mio. kr. 2014 2015
Pengestremme fra driften
Bruttopraemier 9.069 8.827
Erstatninger -7.053 -6.182
Omkostninger -1.335 -1.314
Afgiven forretning 432 -12
Pengestremme fra skadeforsikring 1.113 1.319
Bruttopreaemier 4.740 6.398
Forsikringsydelser -4.205 -3.365
Omkostninger -352 -385
Afgiven forretning -29 -52
Pengestremme fra livsforsikring 154 2.595
Pengestremme fra forsikringsvirksomhed, i alt 1.267 3.914
Betalinger vedrgrende investeringskontrakter 295 525
Udbytter fra associerede virksomheder 3 8
Renteindtaegter og udbytter m.v. 1.903 1.999
Renteudgifter m.v. -130 -131
Pensionsafkastskat -287 -496
Selskabsskat -434 -403
Andre poster -39 -20
Pengestremme fra driften, i alt 2.577 5.396
Investeringer
Immaterielle aktiver og driftsmidler -108 -200
Eilendomme 103 48
Kapitalandele i associerede virksomheder 945 245
Kapitalandele 1.200 1.458
Investeringsforeningsandele -29 33
Obligationer 1.333 1.974
Udlan 1 -28
Afledte finansielle instrumenter 175 -970
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter -3.042 -5.107
Mellemveaerender associerede virksomheder -199 123
Investeringer, i alt 379 -2.424
Finansiering
Tilbagekgb af egne aktier -1.716 -1.652
Aktiebaseret aflgnning 71 50
Salg af egne aktier 38 16
Ansvarlig lanekapital 0 995
Obligationslan -30 -29
Geeld til kreditinstitutter -198 -615
Finansiering, i alt -1.834 -1.235
AEndring i likvider 1.121 1.736
Likvider primo 1.467 2.590
Kursregulering af likvider 1 35
Likvider ultimo 2.590 4.361
Likvider bestar af felgende regnskabsposter:
Likvide beholdninger 323 640
Indlan i kreditinstitutter 2.267 3.721
2.590 4.361

De fleste af koncernens selskaber er underlagt geeldende lovgivning for forsikringsvirksomhed, hvorfor udlan og placering af

penge i et vist omfang er begraenset.
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Egenkapitalopggrelse ¢ Koncernen

Mio. kr.
Opskriv- Andre

Aktie- ningshen- Sikker- henleg-  Overfort

kapital laeggelser hedsfond gelser  overskud | alt
2014
Egenkapital ultimo foregaende ar 125 20 1.146 34 3.860 5.184
Arets resultat 5 1.553 1.558
Anden totalindkomst -9 0 0 -10
Arets totalindkomst -9 5 1.553 1.548
Annullering af egne aktier -10 10 0
Tilbagekab af egne aktier -1.716 -1.716
Salg af egne aktier 38 38
Reklassifikation af aktieoptioner -30 -30
Udstedelse af aktieoptioner 10 10
Udnyttelse af aktieoptioner 93 93
Skat 8 8
Qvrige transaktioner -10 -1.587 -1.597
Egenkapital 31. december 2014 115 10 1.146 39 3.825 5.135
2015
Egenkapital ultimo foregaende ar 115 10 1.146 39 3.825 5.135
Arets resultat 8 1.124 1.132
Anden totalindkomst 1 0 0 1
Arets totalindkomst 1 8 1.124 1.133
Annullering af egne aktier -10 10 0
Tilbagekab af egne aktier -1.667 -1.667
Salg af egne aktier 16 16
Udstedelse af aktieoptioner 10 10
Udnyttelse af aktieoptioner 50 50
Skat -4 -4
@vrige transaktioner -10 -1.586 -1.596
Egenkapital 31. december 2015 105 11 1.146 47 3.364 4.673
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Segmentoplysninger ¢ Koncernen

Resultatopgerelsen

Erhverv
og Moder

Mio. kr. Privat  Industri Eim. Skade Liv m.v. Eim. Koncern
2014
Skadeforsikring
Bruttopreemieindteegter 5.021 4.116 -20 9.116 9.116
Forsikringsteknisk rente* 4 4 0 8 8
Erstatninger -3.428 -2.911 19 -6.320 12 -6.308
Omkostninger -822 -608 3 -1.427 20 -1.408
Afgiven forretning 3 -91 0 -88 -88
Teknisk resultat af skade 778 510 1 1.289 32 1.321
Livsforsikring
Bruttopraemier 4.448 4.448
Overfert investeringsafkast 2.691 2.691
Ydelser og andring i henseettelser -6.750 -6.750
Omkostninger -362 5 -357
Afgiven forretning 1 1
Teknisk resultat af liv 27 5 32
Investeringsafkast i alt 669 3.265 54 63 4.052
Pensionsafkastskat -35 -473 -509
Overfort til teknisk resultat -155 -2.691 -2.846
Investeringsafkast 478 101 54 63 697
Andre poster 36 72 -48 -100 -40
Resultat for skat 1.803 200 7 0 2.010
Skat -452
Resultat 1.558
2015
Skadeforsikring
Bruttopreemieindteegter 4.966 4.009 -20 8.956 8.956
Forsikringsteknisk rente® -1 -1 0 -2 -2
Erstatninger -3.426 -2.811 13 -6.224 14 -6.210
Omkostninger -809 -619 2 -1.426 22 -1.404
Afgiven forretning -68 -103 0 -171 -171
Teknisk resultat af skade 663 476 -6 1.133 36 1.169
Livsforsikring
Bruttopraemier 6.320 6.320
Overfert investeringsafkast 1.029 1.029
Ydelser og @ndring i hensaettelser -6.920 -6.920
Omkostninger -412 6 -406
Afgiven forretning -3 -3
Teknisk resultat af liv 13 6 19
Investeringsafkast i alt 206 1.265 66 78 1.616
Pensionsafkastskat 4 -169 -165
Overfort til teknisk resultat -106 -1.029 -1.135
Investeringsafkast 104 67 66 78 315
Andre poster 39 94 -35 -120 -22
Resultat for skat 1.276 174 31 0 1.481
Skat -349
Resultat 1.132

*Efter diskontering 108 mio. kr. (2014: 147 mio. kr.)
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Noter ¢ Koncernen

Mio. kr. 2014 2015

Note 1. Forsikringsteknisk rente f.e.r. — Skade

Beregnet rente 155 106
Diskontering (labetidsforkortelse) af forsikringsmeessige

hensaettelser og genforsikringsandele -147 -108
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 8 -2

Note 2. Erstatningsudgifter f.e.r. — Skade

Aflgbsresultat:

Bruttoforretning 253 387
Afgiven forretning 97 -5
Aflgbsresultat f.e.r. (gevinst) 351 381

Note 3. Bruttopramier — Liv

Individuelt tegnede forsikringer 330 330
Forsikringer tegnet som led i et anseettelsesforhold 1.456 1.650
Gruppeliv 404 533
Lobende praemier 2.191 2.513
Individuelt tegnede forsikringer 535 1.047
Forsikringer tegnet som led i et anseettelsesforhold 1.721 2.760
Engangspraemier 2.257 3.807
Bruttopraemier 4.448 6.320

Note 4. Finansielle aktiver og forpligtelser

Koncernens beholdning af finansielle aktiver, som optages til dagsvaerdi ud fra veerdianszaettelsesmodeller baseret pa ikke-
observerbare input, udger 523 mio. kr. Ud over projekifinansiering i Carlsberg Byen (269 mio. kr.) bestar posten hovedsageligt af
obligationer pa 238 mio. kr., hvis lgbende afkast afhaenger af betalinger pa livrentekontrakter. Obligationerne er reklassificeret til
denne kategori finansielle aktiver, idet veerdiansaettelse ud fra observerbare input ikke laengere har vist sig muligt.

Dagsveerdien svarer til anskaffelsesprisen malt i transaktionsvaluta.

Obligationer malt ud fra ikke observerbare input - Niveau 3:

Beholdning primo 71 172
Kab 101 97
Overfert fra niveau 2 0 254
Beholdning ultimo 172 523

Herudover har der ikke veeret eendringer til klassifikation af finansielle aktiver eller finansielle forpligtelser i 2015.

Veerdien af finansielle aktiver og finansielle forpligtelser optaget til amortiseret kostpris svarer tinaermelsesvis til dagsvaerdi.

Note 5. Eventualforpligtelser

Entrepriseforpligtelser 310 121
Momsreguleringsforpligtelser 28 39
Andre forpligtelser 11 13
Kapitaltilsagn afgivet til lanefonde og private equity fonde m.m. 701 1.254

Andel af associerede virksomheders forpligtelser:
Entrepriseforpligtelser 48 0

Koncernen deltager i forskellige forsikringstekniske samarbejder og haefter
solidarisk for forsikringsmeessige forpligtelser i denne forbindelse.
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Resultatopggrelse ¢ Moderselskabet

4. kvartal 4. kvartal

Mio. kr. 2014 2015 2014 2015
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 313 286 1.599 1.170
Kursreguleringer 1 0 2 -4
Renteudgifter -3 -2 -12 -9
Investeringsafkast, i alt 311 284 1.589 1.157
Andre omkostninger -10 -8 -48 -35
RESULTAT FOR SKAT 301 276 1.541 1.121
Skat 3 2 17 11
ARETS RESULTAT 304 278 1.558 1.132

Totalindkomstopgorelse ¢ Moderselskabet

Arets resultat 304 278 1.558 1.132
Anden totalindkomst i tilknyttede virksomheder 0 0 -10 1
Anden totalindkomst 0 0 -10 1
ARETS TOTALINDKOMST 305 279 1.548 1.133

Balance ¢ Moderselskabet

Mio. kr. 2014 2015
Aktiver

Driftsmidler 3 3
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 3 3
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6.034 5.144
Investeringer i tilknyttede virksomheder, i alt 6.034 5.144
INVESTERINGSAKTIVER, | ALT 6.034 5.144
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 102 497
Andre tilgodehavender 0 4
TILGODEHAVENDER, | ALT 102 501
Aktuelle skatteaktiver 0 25
Udskudte skatteaktiver 1 1
Likvide beholdninger 2 2
ANDRE AKTIVER, | ALT 4 28
AKTIVER, | ALT 6.143 5.676
Passiver

Aktiekapital 115 105
Andre henlaeggelser 2.285 1.395
Reserver, i alt 2.285 1.395
Overfort overskud 3.042 3.479
EGENKAPITAL, | ALT 5.442 4.979
ANSVARLIG LANEKAPITAL 407 409
Obligationslan 29 0
Geeld il tilknyttede virksomheder 217 264
Aktuelle skatteforpligtelser 30 0
Afledte finansielle instrumenter 8 0
Anden geeld 11 24
GALD, | ALT 294 289
PASSIVER, | ALT 6.143 5.676
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