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Anmeldelse af teknisk grundlag m.v.

I henhold til § 20, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed skal det tekniske grundlag m.v. samt
@ndringer heri anmeldes til Finanstilsynet. Det skal anmeldes senest samtidig med, at grundlaget
m.v. tages i anvendelse. I denne anmeldelse forstas ved forsikringsselskaber:
livsforsikringsaktieselskaber, tvargiende pensionskasser og filialer af udenlandske selskaber, der
har tilladelse til at drive livsforsikringsvirksomhed efter § 11 ilov om finansiel virksomhed.

o

Anmeldelse egeapltalens andel af det realiserede resultat, m

I henhold til vej leningen om markedsdisciplin anmeldes egler for risorrening gelden
2010. Opgerelsen af risikoforrentningen er sendret i forhold til 2009 séledes at resultatet af
datterselskabet Nykredit Livsforsikring indgfr i selskabets resulat.

De anmeldte regler gaelder fra og med 1. janur 2010.

I.a.b.

Nogletal 1A, som svarer til nogletal 1 korrigeret for afkastet af udvalgte investeringsaktiver,
anvendes til beregning af selskabets resultat.




Ved beregning af Nogletal 1A undtages afkast og beholdninger vedrerende folgende aktivtyper:

1) Danske og udenlandske kapitalandele
2) Konvertible obligationer og exchangeable obligationer

3) Finansielle instrumenter med kapitalandele eller kombinationer af kapitalandele som
underliggende aktiv

4) Positioner, der er erhvervet med henblik pa afdeekning af kundernes fordringer p4

selskabet og som er seerskilt identificeret som sadan, f.eks. rentefloors eller swaptioner til
afdeekning af udstedte rentegarantier

Herudover undtages et afkast svarende til

5a) Kursreguleringer af erstatningshensattelserne i syge- og ulykkesvirksomheden, der
skyldes &ndringer i kapitaliseringsrenten

5b) Kapitalvaerdien af erstatningshensattelserne i syge- og ulykkesvirksomheden
multipliceret med forskellen mellem diskonteringsrenten og CIBOR 3 mdr.

Afkastet af de under 1) til 4) nevnte finansielle positioner fordeles ikke efter det almindelige
kontributionsprincip, men allokeres til livkunderne. De under 5) navnte afkast allokeres
tilsvarende direkte til selskabets syge- og ulykkesvirksomhed.

Afkastet af de resterende positioner fordeles efter kontributionsprincippet, idet livkundernes andel
af nettoaktiverne forlods reduceres med nettoinvesteringen i de under 1) til 4) naevnte aktivtyper.

Det beregnede resultat defineres som summen af nedenstiende seks elementer:

e forrentning af egenkapitalen med nogletal 1A (Her undtages den del af egenkapitalen, der
svarer til egenkapitalen i Topdanmark Link Livsforsikring A/S og Nykredit Livsforsikring
A/S)

o cttilleg pd 0,5 % af de gennemsnitlige retrospektive henseattelser opgjort kvartalsvis

e den del af omkostningsresultatet, der stammer fra erhvervelse vedrerende

livsforsikringsvitksomhed. Resultatet opgeres efter bonus og efter korrektion for &endringen i

nutidsvaerdien af det fremtidige omkostningsoverskud, som beregnes for forsikringsbestanden

i.f.m. opgerelse af markedsvardihensattelsen

resultatet af syge- og ulykkesvirksomhed i selskabet og dets datterselskaber

resultatet 1 Topdanmark Link Livsforsikring A/S

resultatet i Nykredit Livsforsikring A/S

saldo fra skyggekontoen forrentet med negletal 1A




Arets resultat er som udgangspunkt lig med det beregnede resultat.

Hvis det beregnede resultat er positivt, skal arets resultat som udgangspunkt kunne indeholdes i et
positivt realiseret resultat.

Hvis det beregnede resultat ikke kan indeholdes i det realiserede resultat reduceres arets resultat.

Uanset sterrelsen af det beregnede resultat og det realiserede resultat, kan &rets resultat ikke blive
mindre end resultatet svarende til forrentning af egenkapitalen med negletal 1A med tilleeg af
resultatet af syge- og ulykkesvirksomhed samt resultatet i Topdanmark Link, jf. dog nedenfor.

I tilfeelde af, at kollektivt bonuspotentiale efter disponering af overskud ville blive negativ,
reduceres arets resultat, séledes at kollektivt bonuspotentiale ikke bliver negativ.

I tilfelde af at arets resultat ikke svarer til det beregnede resultat overfores forskellen til
skyggekontoen.

Begrundelse for den anmeldte risikoforrentning
Risikoforrentningen skal honorere risikoen for manglende eller negativt afkast, som egenkapitalen
leber og bestér af to elementer:

e 0,5 % af de gennemsnitlige retrospektive hensattelser opgjort kvartalsvis

e den del af omkostningsresultatet, der stammer fra erhvervelse vedrerende
livsforsikringsvirksomhed

Den samlede risikoforrentning er fastsat ud fra folgende kriterier:

e starrelsen af risikoforrentningen skal sté i rimeligt forhold til egenkapitalens risiko pa
forsikring, administration og investering vedrerende forsikringsbestanden.

Disse risici vedrerer bl.a.:

- risiko for at selskabet ikke kan oppebaere det investeringsafkast, som er ngdvendigt for at
opfylde selskabets forpligtelser (den generelle investeringsrisiko).

- risiko for tab som felge af forleenget levealder, udover det som er forudsat ved opgerelse af
hensattelser til markedsvardi.

- risiko for at de beregnede henszttelser til fremtidig administration ikke er tilstrakkelige.




¢ risikoforrentningen skal herudover dekke ovrige markedsmessige og forretningsmessige
risici, herunder f.eks.:

- konsekvenser af endret skattelovgivning. En forhgjelse af PAL-skattesatsen vil reducere
selskabets forventede investeringsafkast efter skat, med sterre risiko pa egenkapitalen til folge

- &ndret lovgivning, som foreger de administrative byrder for selskabet, og dermed forager
risikoen for egenkapitalen

- &endret lovgivning, som forrykker konkurrenceevnen mellem de forskellige
pensionsudbydere, og dermed forringer selskabets markedsmaessige muligheder

- &ndrede markedsvilkar, f.eks. som folge af udenlandsk eller indenlandsk konkurrence, EU-
regulering, eller andet som reducerer selskabets mulighed for at fastholde og udbygge
forretningen pé en omkostningseffektiv og for kunderne attraktiv made

e risikoforrentningen skal have en sterrelse, sa det er muligt for selskabet, at tiltraekke den
nedvendige kapital. Dvs. at investering i selskabet skal vare konkurrencedygtigt
sammenlignet med alternative investeringer

e risikoforrentningen ma ikke vare storre end, at selskabet kan fastholde sin konkurrenceevne

Anmeldelsen vedrerer individuelle forsikringer med ret til bonus under forsikringsklasse I,
Almindelig livsforsikring, og forsikringsklasse VI, Kapitaliseringsvirksomhed.

Andringen medforer 1nge juridiske konsekvenser for for51kr1rn.

Risikoforrentningen fragér i det samlede investeringsafkast som deles mellem kunderne og ejerne
af selskabet. I selskabets budget for 2010 udger den faktiske risikoforrentning for aret 164,8 kr.,
hvoraf en andel er overfort fra skyggekontoen. Den beregnede risikoforrentning for dret udger
72,5 mio. kr. svarende til 0,43 % af de gennemsnitlige livsforsikringshensettelser og kollektivt
bonuspotentiale.

Endrgen medferer ingen juridiske konsekvenser for selskabet.

Med udgangspunkt i selskabets budget for 2010, herunder selskabets forventnir til
investeringsafkastet forventes det, at en veesentlig andel af skyggekontoen afdrages i 2010.




I selskabets budget for 2010 udger érets risikoforrentning 72,5 mio. kr., svarende til 0,43% af de
gennemsnitlige livsforsikringshenszttelser og kollektivt bonuspotentiale.

De efterfolgende ér vil den forventede arlige risikoforrentning udgere 0,44% af de gennemsnitlige
livsforsikringshensattelser og kollektivt bonuspotentiale, nar der ses bort fra endringer af
skyggekontoen. Hvis afdrag af skyggekontoen medregnes, vil den forventede risikoforrentning
udgere 0,68% i 2011, 0,44% i 2012 og 0,44% i 2013.

Med en forventning om at aktier pa lang sigt giver et hgjere afkast end obligationer vil
egenkapitalen, nér der ses bort fra risikoforrentning, opnd en lavere forrentning end forrentningen
af kundernes midler.




