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Ledelsesberetning

Hoved og nggletal

t.kr 2009 2008 2007 2006 2005
Preemier f.e.r. 113.02: 102.17. 84.917 76.47¢ 70.83¢
Samlet investeringsafkast 957.95¢ -1.286.91¢ 10.201 267.59: 450.07:
Forsikringsydelser f.e.r. -49.22¢ -66.11¢ -68.32 -52.81¢ -64.54(
AEndring i forsikringsmeessige henseettelser f.e.r. -53.59¢ -37.06¢ -4.11¢ -30.82¢ -8.00¢
AEndring i henseettelser for udihked forsikringer -910.05° 1.320.36! 25.06: -242.76( -422.92(
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. i alt -63.82¢ -51.04¢ -40.62¢ -33.11( -31.72¢
Resultat af afgiven forretning 10.823 7.31¢ -11.517 1.19¢ 851
Overfart investeringsafkast 0 0 0 0 0
Forsikringsteknisk resulta -5.731 -18.61¢ 8.07¢ -15.44: -6.28:
Arets resultat -4.962 -14.44: -2.741 -8.90¢ 27.82¢
Henseettelser til forsikring®g investeringskontakter, i alt 5.206.47. 3.491.85. 4.103.14 3.454.20! 2.619.39(
Egenkapital, i alt 168.60" 173.57C 405.01: 407.75! 416.66:
Aktiver, i alt 5.588.06: 3.921.94i 4.716.57. 6.137.50: 5.155.88!
Nggletal
Afkastnggletal
Afkast fgr pensionsafkastskat (N1) % 11 04 0,8 -1,7 -0,2
Afkast efter pensionsafkastskat (N2) % 1,C 0,2 0,C -0,7 -0,4
Omkostnings og resultatnggletal
Omkostningsprocent af preemier (N3) % 54 4,8 3,8 4,1 5,€
Omkostningsprocent af henseettelser (N4) % 1.t 1,2 11 11 14
Omkostninger pr. forsikret (N5) kr. 2.702 2.59¢ 2.362 2.26¢ 249
Omkostningsresultat (N6) % -0,37 -0,32 0,0¢ -0,1C -0,07
Forsikringsrisikoresultat (N7) % 0,2¢ 0,0t 0,7¢ -0,0¢ 0,41
Konsolideringsnggletal
Bonusgrad (N8) % 0,C 0,C 0,C 0,C 0,C
Ejerkapitalgrad (N10) % 64,¢ 82,7 257,¢ 252.¢ 328,¢
Overdeekingsgrad (N11) % 33,1 30,4 216,F 181,2 245.¢
Solvensdeekning (N12) % 23t 20C 86¢ 95¢ 1.14C
Forrentningsnggletal
Egenkapital forrentning far skat (N13) % -34 -11,€ 2,C -3,7 -1,€
Egenkapital forrentning efter skat (N14) % -2, -9,C -0,7 -2,2 6,S
Forrentning af forsikringsmaessige henseettelser far skat (N15) % 31,: -20,7 17,¢ 32,1 41,1

Nagletallene N9, N16, N17, N18 og N19 er udeladt, idet nggletallene ikke er relevante for selskabet.
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Ledelsesberetning

Skandia Link Livsforsikring A/S (Skandiak)i2009

Fra omverdenen er Skandia Link pavirket af vendingen pa de finansielle markeder i marts 2009, hvor stigende globalerdidiekevirket
en seerdeles positiv udvikling i kundernes afkast og dermed Skandia Links forretningsvolumen. Dealaarmskéoplevede recession og
stigende arbejdslgshed, hvilket har smittet af pa aktivitetsniveauet pa pensionsmarkdigtvelvar Skandia Link i stand til at forgge de
lgbende praemier med 26,2 %.

Internt i Skandia Link har nogle af de veesentligeveetneder i 2009 veeret udvikling af nye IT systemer til understgttelse af administrationen
og fortsat udvikling af en Tied Agents salgskanal. Udvikling af administrationssystemer sker i samarbejde med de gvaigelSkabelr.

Resultatoversigt

e Vaekst igbende praemier pa 26,2 % i forhold til 2008.

e  Stigning i investeringsaktiver tilknyttet udinked forsikringer pa 60 % som fglge af positive afkast pa de finansielle masgeader
stigende praemieindbetalinger

e Resultat far skat p&,7 mio. kr. og restdt efter skat p&5,0 mio. kr.

Resultatmaessigt har 2009 vzeret et tilfredsstillendendd forventningmed positiv udvikling i praemieindteegterne og et kontrolleret forlgh
pa udbetalinger og omkostninger.

Skandia Links primzere forretningsomrade er farfsanapensionsmarkedet, som i disse ar oplever en vaekst.

Arets resultat

Skandia Links resultat fgr skat udg®7 mio. kr. mod18,6 mio. kr. i 2008. Efter skat udggr resultated mio. kr. mod14,4 mio. kr. i 2008.
Arets resultat foreslas overfitil selskabets egenkapital.

Kommentarer til resultat
Resultatet for 2009 er bedre end forventet, hvilket primaert kan tilskrives positive resultater af finansafkast og rigéoresul

Bruttopraemieindtaegterne, som opgjort i nofe er steget med 14 % D29 og udger 1.221,1 mio. kr. Bruttopraemier omfatter praemierne til
forsikringsydelser, og de kan opdeles i henholdsvis praemier for Skandia Links egne forsikringsprodukter samt gruppeligspraemie
Forenede Gruppeliv. Praemier til utiinked ordningefremgar ikke af resultatopggrelsen. Praemier til Forenede Gruppeliv udgjorde 40,1
mio.kr. i 2009.

Preemier til forsikringsydelserinklusive Forenede Gruppelikan afleeses direkte i resultatopgerelsen. Praemier f.e.r. viser en stigning pa
10,6% Udbetale ydelser udgar 82,7 mio. kr. i 2009, hvilket er en stigning pa 13,2 mio. kr. i forhold til 2008. Samlet set opnar stlskabet
resultat af forsikringgriften ¢ preemier, forsikringsydelser og livsforsikringshenseettetsgé 10,2 mio. kr. Resultater bedre end forventet

og skyldes blandt andet et forbedret genforsikringsresultat.

De forsikringsmaessige driftsomkostninger steg med 12,8 mio. kr. til 63,8 mio. kr. i 2009. Stigningen, der var forvemest, kateaf gget
forretningsvolumen og investerger i administrative systemer. Omkostningsprocenten af preemier (N3) viser i 2009 en forveerring i forhold til
2008. Selskabet har fortsat ikke naet kritisk massederved eomkostningsbidraget fragebyrerne pa kundernes indbetalinger og depoter

ikke tilstreekkelige til at deekke selskabets administrative omkostninger.

Skandia Links investeringsafkast far pensionsafkastskat blev i 20082429 mio. kr. Efter pensionsafkastskat-f&7,0 mio. kr. var afkastet
pa 958,0 mio. kr.

Kommentarer til balance
Balancen steg fra.921,9 mio. kr. ultimo 2008 til.588,1 mio. kr. ultimo 2009.

De forsikringsmeessige hensaettelser udg@6%,1 mio. kr. ultimo 2009 mod5651,8 mio. kr. ultimo 2008. Af de samlede
livsforsikringshenseettelser udger ufiitked hensadelser 4975,6mio. kr. ultimo 2009. Unilinked hensaettelserne gravirket afstigende
preemier ogde store gevinster pa de finansielle markeder.
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. Ledelsesberetning

Pr. 31. december 2@var egenkapitalen pa6B,6 mio. kr., og fratrukket skatteaktivet udger basiskapitalf,0 mio. kr. Det ngdvendige
kapitalkrav (solvensdaekningen) andrag&9mio. kr. Basiskapitalen deekker séledes solvenskravet mere end to gange.

Egenkapitalen var ultimo 28(a 173,6mio. kr. og er i 20Dséledes alenpavirket af arets resultat p&,0mio. kr.

Skandia koncernen og organisation

Skandia koncernen

Skandia Link er et 100 procent ejet datterselskab af Skandia Insurance Company Ltd. (publ). Skandia Insurance CompamelLéd.@d
Mutual plc. Old Mutual er en af verdens store kapdalaltere og forvaltede ved udgangen af 2009 aktiver for 285 mia. £. Koncernen tilbyder
en bred vifte af finansielle services i fire geografiske hovedomrader: Europa, Sydafrika, Asien og USA.

Organisatorisk er Skandia Danmark en del af Skandia Nordigrsen division under Old Mutuals Long Term Savings Division.

Koncernen har fem kerneveerdier, der danner rygraden i alle forretningerne rundt om i hele verden. Veerdierne udtrykkeeksradieerd
og made at drive virksomhed pa:

e Integrity

e Respect

e  Accouwntability

e  Pushing beyond boundaries

e Passion

{1FYRALF b2NRAO& @GA&A2Y IANI AISyySY FEtS |10GADAGS G S Nbnsnmamadads2 NNB G y
YSad GAf TNBRAS 1dzy RSNE & C2NJ I {i4 oyerordiedeistia®giskefdkisonkddertd { { I YRALF b2 NRAQ
e En feellevyaremaerkestrategi

e  Enorganisation

e  Steerke finansielle praestationer

En kultur

Skandia Danmark har to overordnede forretningsomrader:
e  Firmapensioner, opsparing til alderdom og sikring ved sygdom og ded
o Swndhedsforsikringer, effektiv behandling og forebyggelse af sygdomme

Strategisk er der desuden lagt vaegt pa et aktivt samfundsengagement og at kommunikere dbent og aktivt om Skandias CSR arbejde

Administrationsfaellesskab for Skandia Link Livsforsikriwp, Skandia Livsforsikring A/S, Skandia Livsforsikring A 8k&ndia Asset
Management Fondsmeeglerselskab Ad§ Lifeline (filial)g Skandia A/S

Administrationsfeellesskabet for Skandia Link og sgsterselskaberne Skandia Livsforsikring A/S, Skanikidrigvafér$ Skandia Asset
Management Fondsmeeglerselskab AfSLifeline (filial) har eksisteret siden 1. januar 2003.

Administrationsfeellesskabet Skandia A/S er for 50 procents vedkommende Sjeamadia Insurance Company Ltd. (puiigns de gvrige 50
procent er ejet ativforsakringsaktiebolaget Skandia (publ).

Skandia A/S er saledes den funktionelle organisation, hvor Skandias peonsgieumdhedsaktiviteter i Danmark er samlet under brandet
"Skandia".

Human Ressourceg samfundsansvar

Ultimo 20® udgjorde antallet af medarbejdere i Skandia A7 &varende til 7,3fuldtidsansatte. Det ertefald pa ca. 4ct. i forhold til
ultimo 20@8. Faldet skyldes bl.a. en raekke ubesatte stillinger samt en tilpasning af ressourcerne til aktivitetsniveauet.

Skandia har et bonusprogram, som geelder for dele af ledergruppen samt for direktionen og chefgruppen. Bonusprogrammet er
markedskonformt og udgar op til fire maneders lgn, som afregnes kontant. Derudover er der et aktieoptionsprogram, hvoneiirét
tildelt aktieoptioner, udstedt og betalt af Old Mutual plc., der er bundet i en periode pa tre ar. En tredjedel af diraktzaralede
bonusprogram er bundet i aktieoptionsprogrammet.
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- Ledelsesberetning

Igen i 2009 har Skandia arbejdet med Corporate Social Respon§ib8R). Gennem projektet Ideer for Livet Ambassadgrer har
medarbejderne mulighed for at udfare frivilligt socialt arbejde i arbejdsti€En.45rocent af Skandias medarbejdere er Ideer for Livet
Ambassadgrer. Tilbuddet er en del af Skandias genereligdmtmed ansvarlighed. Et arbejde, som blandt andet drives gennem Ideer for
Livet Fonden. Ideer For Livet Fonden har eksistergéir bg har til formal at yde gkonomisk stgtte til projekter, der gavner barn og unge. |
2009 var Skandia desuden medforfatfgd en ny national strategi for Socialt Iveerksaetteri.

Det er muligt at sgge mere information om Skandias arbejde med social ansvarligvedvagkandia.dk/ideeffor-livet/.

Pensionsmarkedet og salg

2009 bgd pa en positiv udvikling oven pa et megebtilent og usikkert 2008. Den finansielle krise har imidlertid ikke sluppet taget helt i den
danske pensionsbranche og det har blandt andet heemmet mobiliteten i markedet.

Stigningen pa aktiemarkederne har haft en positiv indvirkning p& brangéeereltog Skandia specifiktidviklingenbetyder, at kunder med
markedsrenteprodukter kan hgste flotte afkast i 2009.

{1FTYRAFA O6{1FYRALF [AY]l !'«k{ 23 {1FYRAI [ A@aT2NHAA] NAbfuHopreemiérer a | Y S
dog under budget, hvilket primeert skyldes feerre indskud, mermsslggter marginalt over budget.

I juli manedblevordninger pa over 2 mio. kr. preemievolumemfattet af provisionsforbuddetDette segment ligger neermere Skandias
malgruppe, hvorfor vi i Zhalvarsaet vigende salg af nye ordninger.

Skandia har i de seneste ar oplevet en stigende efterspgrgsel pa markedsrenteprodukterne, som udbydes gennem Skandiackimk. Ba
mellem salg af markedsrenteg gennemsnitsrenteprodukter fglger meget preecidviklingen pé& aktiemarkederne. Nar aktierne géar op,
vinder markedsrenteprodukterne frem. Nar aktierne gar ned vinder gennemsnitsrenteprodukterne frem. Saledes er
markedsrenteprodukterne (Skandia Link og Skandia Match) en klar vinder i 2009.

Skandias dg sker naesten udelukkende til firmapensionsmarkedet. Distributionen sker fortsat primaert gennem uafhaengige maeglere.
Omvendt er udviklingen af Skandias egen distributionskanal fortsat i 2009, hvor antallet af Tied Agentsdnéediedgangen af arevialet
er, atgge antallet affied Agents i lgbet af 201Gennem selvsteendige selskaber star de for abtgy radgivninggm Skandias produktesg
har ved udgangen af 2009 staet for 25% af Skandias ngaklndel som forventes at stige de kommende ar.

Det nmest aktuelle tema for pensionsbranchenarbejdet med dbenhed og gennemsigtighed. Det er et arhejui® drives gennem Forsikring
& Pension pa brancheniveang det er et arbejdesom Skandia bakker aktivt op ayg sgger at videreudvikle. For Skandiaskeesimende er
det fortsat nettoafkasteta 2 Y SNJ 2 YRNB2yAy3alddzy 1 GSix RIFI RSG SNJ RSG vYSad Syi1tsS

For Skandia vil det i den kommende tid vaere helt centralt at styrke mobiliteten i markedet. Det skal ske gewcieestattelse af salget
gennem Tied Agents og maeglere.

Investeringsstrategi og afkast

/Andringer i Skandias fondsudbud
Skandia Link tilbyder et bredt investeringsunivers, hvor den enkelte kunde frit kan veelge blandt flere investeringsfoffemidgeng
derigennem opna stor valgfrined i sammensaetningen af sin pensionsopsparing.

Takket vaere Old Mutuals globale styrke og position, som en af verdens fgrende formueforvaltere, besidder Skandia ercitatk depgar
det muligt for Skandia Link at uahlge og tilbyde kunderne nogle af de bedste fonde p& markedet og dermed i sidste ende sikre dem hgje
afkast.

Skandias systematiske udveelgelsesproces, 4P, sikrer, at fondene hele tiden bliver ngje vurderet. For at opretholde ehdjdnsiitet i
fondsudbuddet foretager selskabet en Igbende tilpasning, hvor fonde bliver valgt til og fra.
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Ledelsesberetning

1 2009 udvidede selskabet med falgende fonde:

Skandia veelger, Danmark aktiefonde
Skandia veelger, Norden aktiefonde
Skandia veelger, Europa aktiefonde
Skandiaveelger, Nordamerika aktiefonde
Skandia veelger, Japan aktiefonde
Skandia veelger, Global aktiefonde
SocGén KursGaranti den 23/1 2024

Afkast 2009

Den globale nedtur i 2008 fortsatte ind i 2009, men i marts begyndte aktier og andre risikofyldte akstige amarkant i veerdi i de fleste
lande. Kursstigningerne pa aktier og kreditobligatiogsiden marts 2008 har veeret de kraftigste nogensinde. Set over aret er
kreditspaendene indsnaevret betydeligt til nu lidt over 6 procentpoint fra et niveau vetkstaf aret pa 15 procentpoint. Den gkonomiske
fremgang og fremgangen pa aktiemarkederne var hjulpet pa vej af exceptionelt lave renteniveauer i de fleste lande. Qesrinalban
indikerede at de formentlig ville fastholde lave renteniveauer i en leengefiege for at understatte vaeksten. Ovenpa de massive kursfald
2008, hvor verdensaktieindekset MSCI All Countries World faldt métl d@g dette indeks 3%i 2009. Aktieafkastet i en del lande i
kategorien Nye Markeder steg mere end 100 %. Det japaaisiemarked var det af de starre aktiemarkeder der i 2009 steg mimdsten
stigning p&kun 1 %.

Usikkerheden om beaeredygtigheden af det globale opsving fik neering fra spekulationer om en kommende statsbankerot i Grgekadind
et overskredet budgetnderskud og en enorm geeld. Markedsreaktionerneprampte, globale kursfald fulgte og mindede alle om, at den
finansielle krise og usikkerheden langt fra er overstaet. Genopbygningen af tilliden til det finansielle system vil wardéiciemdnu og med
betydelige kursudsving undervejs.

Forventninger tilafkast i 2010

Aktier forventes at fortsaette stigningen i 2010. Et miljg med fortsat gkonomisk vaekst, virksomheders stigende indtjentragslaeks
renteniveauer er et godt udgangspunkt for istering i aktier. Obligationsrenten forventes at forblive lav i 2010, specielt i arets farste halvdel.
Centralbankernes indikation om at fastholde renterne pa disse lave niveauer forventes at understgtte obligationskurseeie gene
Kreditobligationer foventes at klare sig bedre end statsobligationer i takt med forventningerne om henholdsvis et starre gkonomisk opsving
og at virksomhedernes regnskaber viser sig at veere bedre end forventet. Inflationen er allerede meget lav i de udviktedewigrkan

falde yderligere i de kommende ar grundet den relativt store arbejdslgshed. Det forventes at denne lave inflation vil na¢dfgre
centralbankerne fastholder de lave renteniveauer i laengere tid selvom gkonomierne bedres.
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- Ledelsesberetning

Nedenfor ses afkast i 2009 vedeade de fonde Skandia Link udbyder:

Investeringsforeninger (fonde) Afkast 2009
JPMorgan, Rusland 157,50%
Fortis, Brasilien 120,82%
BlackRock, Latinamerika 118,16%
BlackRock, Mineaktier 102,32%
BlackRock, @steuropa 85,81%
Nordea, Europa High Yieldlgationer 84,65%
T R Price, Globale Nye Markeder 82,05%
SGF Enter, Sverige 74,40%
JPMorgan, Indien 68,36%
Nordea, Norden Smaller 64,55%
SGF Wellington, Teknologiaktier 64,05%
SGF FSI, Storkina 63,62%
Templeton, Global Smaller 59,86%
T R Price, US 54,00%
SKAGEN, Global 52,13%
SGF FSI, Pacific 51,06%
T R Price, Rastoffer aktier 50,93%
SEB, Danmark 50,53%
Nordea, Norden 50,07%
Schroders, Ejendomsaktier 47,44%
T R Price, USA Smaller 45,76%
BlackRock, Guldaktier 44,15%
Global Ten Best Ideas 43,53%
Nykredit AM, Danmark 42,98%
Nordea, Europa Value 42,63%
Dexia, Danmark Smaller 41,75%
Danske Invest, Europa Smaller 40,54%
JPMorgan, Finansaktier 37,95%
SGF Stone Harbor, Nye Markeder Obl. 37,70%
Deutsche Bank, Ravarer 37,65%
Danske Invest,uopa 36,41%
JPMorgan, @steuropa ex. Rusland 36,08%
BlackRock, Energiaktier 35,79%
BlackRock, USA Value 31,77%
Valuelnvest, Global 30,59%
Muzinich, USA High Yield Obligationer 30,15%
JPMorgan, USA 28,08%
Bankinvest, Global 28,04%
JPMorgan, Eopa 24,72%
Sparinvest, Global Value 24,38%
Carnegie, Global 22,42%
Schroders, Japan 19,06%
SGF Carnegie, Healthcare aktier 12,71%
Sparinvest, DK Korte Obligationer 6,07%
Sparinvest, DK Lange Obligationer 5,80%
Sparinvest, DK Pengemarked 3,76%
AIG, Japan Smaller 2,73%
Valuelnvest, Japan 0,79%
SGF Funnex, Japan 0,06%
SGF BlackRock, US Dollar Risk -1,71%
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skandia:

Ledelsesberetning

Kunderne i Skandia Link har i 2009 oplevet en gevinst pa deres pensionsopsparing. Siden lanceringen i 1998 har ieveStenutidink
ordning veeret en indbringende pensionsinvestering. 100 kr. sat ind pa en Skanebadrimg i 1998 ville ved udgangen af 2009 veere vokset
til 299 kr., svarende til et gennemsnitligt arligt afkast pa 10,0 pct. for pensionsafkastskat og 9,1 pdtfefteld til benchmark, der
gennemsnitligt har leveret 2,1 pct. i arligt afkast, er der tale om et arligt merafkast i Skandia Link pa 7,9 procentpoint.

Finansielle og forsikringsmeessige risici

Finansielle risici

Skandia Links kunder beerer selvasteringsrisikoen pa deres opsparede midler. Derfor er finansrisiciene i Skandia Link primaert knyttet til
usikkerheden omkring egenkapitalens afkastudvikling. Selskabets bestyrelse fastlaegger egenkapitalens investeringsstesieiziglge
ledelse udfger de konkrete investeringer.

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsrisici i Skandia Link knytter sig til usikkerheden om, hvordan forsikringsresultatet udvikler sig. Detdtdegiger ifmatrukket

udgifter vedrarende invalidedaekninger, dadsfaldsdaeger og deekning ved kritisk sygdom. Hvis eksempelvis flere kunder end forventet far
tilkendt invalidedaekning i Skandia Link, kan det medfgre underskud for selskabets invalidedaekninger. Tilsvarende kanhpenioden
kunderne modager pension, afvige fraed forventede.

Skandia Links forventninger til indtaegter og udgifter baserer sig pa diverse analyser af dadelighed, invaliditet og leyppidrasetkning af
kritisk sygdom. Analyserne revideres lgbende.

Skandia Link har et godt og effektivt genforsigsprogram sammen med de gvrige Skandia enheder i Danmark. Programmet, der omfatter
kunder med store risikodaekninger, er suppleret med en katastrofedaskning til brug i tilfaelde, hvor fleier lelssempelvis bliver invalide
som falge af samme forsikringsdivenhed
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