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Sadan er det gaet i 2025

Arets resultat for skat Egenkapitalforrentning

1 O 0 87 mio. kr. 45'3 7o eter s

Tilfredshed med Vellivs radgivning Velliv forvalter en samlet
pensionsformue pa

93 300 mia. k.

oooooo

Ledelsesberetning Pategninger =~ Arsregnskab =~ Noter

Antal kunder pa Vellivs
Sundhedssikring

CVR 280
CPR 17.858

Resultat af risikoforretning

88 ...
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Forord

Vi skaber et vaerdifuldt faellesskab

Forord

for pension og sundhed

| Velliv er vi til for kunderne og ejet af kunderne. Derfor udvikler
vi hele tiden Velliv, s& vi bedst muligt kan gribe og understeotte
vores kunder og give dem mere ud af livet — menneskeligt og
okonomisk.

2025 har budt pd mange forandringer bade i det nzere og globalt.
Det er seerligt vigtigt for os, at kunderne har tillid til vores funda-
ment og robusthed, nér den geopolitiske dagsorden aendrer sig,
nar der er uro omkring toldsatser og verdenshandel, og nér der
er forskydninger i den globale magtbalance.

Det er samtidig vigtigt, at vores kunder har tillid til, at vi er en
tryg partner, hvis man selv eller et familiemedlem rammes pa den
mentale eller fysiske sundhed.

Det er vores ambition til enhver tid at
have branchens bedste verditilbud
til gavn for bade det enkelte
menneske og for de virksomheder,
der er vores kunder

Det er vores ambition til enhver tid at have branchens bedste
veerditilbud til gavn for det enkelte menneske og for de virksom-
heder, der er vores kunder. | 2025 har vi derfor haft fokus pa at
udvikle endnu bedre kundelasninger, bdde inden for sundhed og
trivsel og inden for opsparing og kapitalforvaltning.

Robust investeringsstrategi sikrer konkurrencedygtige afkast
| 2025 har seerligt udviklingen i USA's gkonomi, rentesatser og
vaerdiudviklingen i tech-aktier samt betydelig geopolitisk uro
preeget de finansielle markeder med aget usikkerhed til falge.

Pa trods af uro og lebende skift i investorernes tillid til de finan-
sielle markeder leverer Velliv solide og konkurrencedygtige afkast
til kunderne pd tveers af vores brede produktpalet.

Vores investeringsstrategi har tre klare malsatninger: Vi vil skabe
langsigtede, robuste og gode afkast. Vi vil forvalte kundernes
opsparing omkostningseffektivt. Og vi vil understatte et produkt-
udbud, der tilgodeser vores mange kunders individuelle behov.

Ambitionen er, at Velliv, malt pa afkast, skal have en placering i
top tre blandt de kommercielle selskaber i Danmark. Den ambi-
tion har vi indfriet siden implementeringen af en ny investerings-
strategi medio 2024, samtidig med at vi i 2025 har videreudviklet
VeaekstPension med yderligere fokus pa kundernes forskellige

Ledelsesberetning

Noter
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livsfaser. Vaekstpension har pé tveers af forvaltningstyper, alder
og risikoniveau leveret afkast pd mellem 5,8 pct. og 12 pct. pa
tveers af forvaltningstyper.

De gode afkast bunder i en robust og skalérbar tilgang til
investeringernes sammensatning samt et lgsbende fokus pa
omkostninger. Det har bidraget til, at vi, over det seneste ar, har
saenket investeringsomkostningerne pa tvaers af vores markeds-
renteprodukter med 10 pct.

Et helstobt sundhedtilbud

Med lanceringen af Velliv Sundhedssikring 1. oktober 2025 ndede
vi en vigtig milepael. Vi tilbyder et reelt ssmmenhaengende
sundhedstilbud, hvor vi tager os tid til at se det enkelte menneske
og forsta de individuelle udfordringer og behov. Vi investerer i
den rigtige samtale og insisterer pd, at personlige relationer ger
en forskel, ndr vi taler sundhed. Ved arsskiftet var 18.000 kunder
omfattet af Velliv Sundhedssikring.

Dertil har vi med 1.800 tovholderforlgb i 2025 og 2100 sundheds-
partnere hos vores mange virksomhedskunder med al tydelighed
vist, at hgj faglighed og prioritering af at forsta kundens behov er
en god investering. Bade for det enkelte menneske, for familien,
for virksomheden og for samfundet — og ikke mindst for kunde-
feellesskabet i Velliv.

Nummer 1 pa kundetilfredshed, igen

Radgivning med blik for nuancerne i livet har i mange ar veeret en
maerkesag for Velliv. Det er samtidig et af de beerende elementer
i den samlede kundetilfredshed, og derfor er det glaedeligt, at
Velliv i 2025 igen kunne indtage ferstepladsen i Ennovas maling af
kundetilfredshed for medarbejderne blandt vores mange firma-
kunder, mélt i forhold til de kommercielle pensionsselskaber’.

Forord

| lgbet af &ret havde vi 360.000 rédgivningssamtaler med
kunderne, og rigtige samtaler’ var netop ogsé temaet for vores
imagekampagne, som kerte hen over aret. Med den ndede vi ud
til danskerne mere end 7 mio. gange og satte streg under, hvor
vigtig god rédgivning er — og at den i Velliv hviler pa hgj faglig-
hed og menneskelig indsigt. Derfor star vi nu med branchens
mest attraktive veerditilbud.

412 mio. kr. i bonus tilbage til kunderne og ny bonusmodel

| 2025 udbetalte Velliv 400 mio. kr. i udbytte til Velliv Foreningen,
der udbetalte 412 mio. kr. som bonus til Vellivs kunder gennem
bonusordningen i Velliv Foreningen. Siden 2018 er der samlet
udbetalt 2 mia. kr. til vores kunder, svarende til at hver kunde har
féet 12.208 kr. i bonus pr. opsparet million.

| november 2025 vedtog Velliv Foreningens repraesentantskab
en a&ndring af foreningens bonusmodel. £ndringen betyder,
at kunder i markedsrente (VaekstPension og LinkPension)
fremover ikke f&r bonus fra Velliv Foreningen, men i stedet

kan fa tildelt VellivKroner fra Velliv. VellivKroner er en omkost-
ningsrabat pa investeringsomkostningerne, der direkte forager
pensionsopsparingen.

Med vores forventninger til udviklingen i Velliv er det malet, at
VellivKroner ogsé i de kommende &r vil bidrage til at @ge kun-
dernes opsparing. Det er vores klare malsaetning at veere i stand
til at fastholde de meget lave investeringsomkostninger, som
VellivKroner bidrager til. | 2026 vil VeekstPension Index*
forventeligt blive det billigste produkt péd markedet med en
forventet netto-investeringsomkostning efter VellivKroner

pé 0,35 pct., mens VakstPension Aktiv¥ med en forventet
netto-investeringsomkostning p& 0,75 pct. bliver billigst blandt
de aktivt forvaltede produkter i markedet. Herved tydeliggeres
veerdien af at veere kunde i et demokratisk, kundeejet pensions-
selskab som Vellivi endnu hgjere grad.

Kunder med gennemsnitsrenteordninger vil fortsat veere
omfattet af Velliv Foreningens bonusordning.

Derfor er det gleedeligt, at Vellivi 2025 igen kunne indtage
forstepladsen i Ennovas maling af kundetilfredshed
blandt de kommmercielle pensionsselskaber

* Kilde: Ennova for Velliv. Direkte betjente privatkunder,
baseret pa ca. 10.000 besvarelser

* Kunder med mellem risiko og 15 &r til pension
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Et endnu mere effektivt Velliv

Et solidt og omkostningseffektivt Velliv har i 2025 veeret et vigtigt
indsatsomrade. Vi har fokus pé at videreudvikle en effektiv og
skalérbar driftsmodel, der understatter gode kundeoplevelser.
Vores fokus er at levere relevante, kunderettede produkter

og services ved lgbende at styrke eksekveringskraften i vores
udvikling og i vores drift.

n Malet er hele tiden at udvikle vores

solide fundament, der understotter
vores kompetencer og sikrer, at
kunderne oplever reel vaerdi.

Resultatet af arbejdet skal give de rette vaerktgjer til at styre og
forbedre den daglige kundeservice, samtidig med at vi har en
staerk ramme for alle de vaesentlige processer i Velliv.

En direktion med fokus pa fremtiden

Velliv gér i 2026 ind i en ny strategiperiode med ambitizse mal for
vores kundefeellesskab. Derfor har vi over det seneste ar tilpasset
og fornyet direktionen, sa den afspejler de kompetencer og
behov, som bedst understgtter vores strategiske mal og Vellivs
fremadrettede udvikling.

Forord

1. maj 2025 tiltradte Lea Vaisalo som investeringsdirektar (C1O),
og 1. september 2025 blev salgsdirekter Seren Herrestrup Husted
udnaevnt til kommerciel direkter (CCO). Begge er medlemmer af
direktionen. Vi ser frem til, at Jacob Carlsen 1. marts 2026 tiltree-
der som finansdirekter (CFO) og medlem af direktionen. Dermed
er det hold sat, der skal lede Vellivigennem Strategi 2028.

Vi er drevet af samarbejde og fellesskaber

Vellivs strategi 2028 giver en tydelig ambition og retning for
de kommende &r - med fokus pé kundetilfredshed, vaekst og
konkurrencedygtige omkostninger.

Med markedsledende tilbud og naervaerende dialoger med vores
kunder vil vi udbygge vores markedsposition som et veerdiska-

bende demokratisk kundeejet faellesskab for pension og sundhed.

Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Samtidig vil vi styrke kundeoplevelsen igennem hele livet yder-
ligere og dermed @ge kundeengagementet. Og endelig vil vi
bygge videre pé vores solide forretningsfundament.

P& den made vil vi udvikle Velliv som det mest veerdifulde feelles-
skab for pension og sundhed, hvor neerveer og den rigtige samtale
skaber tryghed for kunderne.

Vi er optimistiske for fremtiden, og der skal lyde en stor tak til
alle Vellivs medarbejdere for en enestdende indsats og til vores
kunder for den tillid de viser os.

Kim Kehlet Johansen
Administrerende direkter (CEO)

Anne Broeng
Bestyrelsesformand
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Et styrket veerditilbud

"Vi har arbejdet hardt pa at fa
fundamentet pa plads

| Velliv har vi et mal om at veere taet pa vores kunder og hjzelpe dem til at fa mere ud af
livet — bade nu og i fremtiden. Derfor bygger vi hele tiden pa det staerke fundament, vi
har, sa vi tiloyder relevante produkter og naervaerende radgivning, der understotter

den enkelte igennem livet. Det fokus fastholder vi.

Naerveer og evnen til at imgdekomme kundernes ensker og behov har i
2025 veeret udslagsgivende for, hvorfor kunderne vaelger os.

De kvitterer iszer for, at radgivning til den enkelte kunde sker i gjenhgjde
og pa et haijt fagligt niveau. Det understreges af Ennovas kundetilfreds-
hedsundersagelse, hvor vi nu ligger nummer ét blandt de kommercielle
pensionsselskaber.

Det er en keempe praestation, ndr man taenker pa de udfordringer, vi har
haft, og som vi nu har lest.

Til trods for en udfordrende konkurrencesituation er vi i 2025 lykkedes
med at holde fast i rigtig mange kunder. Vi er ikke tilfredse med vaeksten,
men vi gleeder os over, at kunderne har kvitteret for en dben dialog om,
hvordan vi hele tiden arbejder for at skabe bedre resultater — og at vi har
lyttet i forhold til behovet for et sammenhangende sundhedstilbud.

Vi generobrer forstepladsen pa kundetilfredshed
i markedet med en score pa 76 indekspoint og pa
anbefalingsgrad med en score p& 73 point.

Undersagelsen viser, at Velliv fastholder det positive momen-
tum fra 2024 og lefter den samlede kundeoplevelse i 2025.
Kunderne kvitterer szerligt for Vellivs kundeejerskab, gode
radgivning samt tydelige og relevante kommunikation.

Kilde: Ennova for Velliv. Direkte betjente privatkunder,
baseret pé ca. 10.000 besvarelser.

Sgren Herrestrup Husted tiltradte som
kommerciel direkter (CCO) den 1. september 2025
med ansvar for det kommercielle omrade i Velliv.
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Forord

IT velliv understatter et godt arbejds- og seniorliv.
Vi er der, nar livet slar knuder — og vi sikrer en god
og fleksibel pension til vores kunder. Det er et

ansvar, vi tager alvorligt

Stolt af sundhedssikring

Vores nye sundhedsforsikring, som vi lancerede i oktober 2025,
er formentlig det, jeg kommer til at veere mest stolt af nogen-
sinde. B&de pa grund af det produkt, vi har skabt — og med den
hastighed, vi har faet det pd markedet.

| det hele taget har 2025 veeret et udviklingsér. Vi har arbejdet
hardt pa at f& fundamentet pé plads og & fortalt markedet om
vores nye, robuste og fagligt funderede investeringsstrategi sam-
men med vores brede produktudbud med VaekstPension Indeks
som vores udgangspunkt, den rigtige sammenhangende sund-
hedslgsning og en endnu bedre og mere malrettet radgivning.

Med investeringsafkast tilbage i toppen af det kommercielle
marked og et kalibreret gkonomisk veerditilbud, samt ikke mindst
VellivKroner, har vi alle forudsaetninger for at praestere og levere
pé den veekststrategi, vi har sat os for at gennemfere. Vi er
samtidig lykkedes med at skabe en agilitet i organisationen, sa vi
kan rykke hurtigt og lebende tilpasse vores veerditilbud i forhold
til kundernes @nsker og behov.

Forventninger til 2026

| 2026 har vi et mal om, at vi skal fortsaette med at rykke teettere
p& maeglere og partnere og styrke relationerne, sé vi kan un-
derstotte deres samarbejde med kunderne i endnu hgjere grad.
Derved styrker vi vores position som den foretrukne leverander
af pensions- og sundhedslgsninger pa markedet. | det hele taget
skal vi samarbejde med kunder, hvor der er et match pé veerdi-
grundlag, og hvor vi kan skabe langsigtede partnerskaber.

Jeg ser frem til et veerdifuldt partnerskab med vores kunder i
2026.

Soren Herrestrup Husted
Kommerciel direktar (CCO)

Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Et styrket veerditilbud

Tre indsatsomrader for 2026, der
styrker Vellivs vaerdiskabende fellesskab
for pension og sundhed:

1. Velliv skal bevare og udvide sit engagement
med det danske erhvervsliv og vare relevante
for sdvel mindre som storre virksomheder.

2. Vellivs samlede sundhedstilbud skal
understotte kundeoplevelsen for savel virk-
somhederne som de enkelte kunder.

3. Samarbejdet med maglere og partnere skal
videreudvikles, sa vi er markedets foretrukne
samarbejdspartner.

Side 9
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Velliv introducerer VellivKroner

I november 2025 vedtog Velliv Foreningens
repraesentantskab en endring af foreningens
bonusmodel.

A&ndringen betyder, at kunder i markedsrente (VaekstPension
og LinkPension) fremover ikke far bonus fra Velliv
Foreningen, men i stedet kan fa tildelt VellivKroner fra Velliv.
VellivKroner er en omkostningsrabat pé investeringsom-
kostningerne, der direkte forager pensionsopsparingen.
VellivKroner sikrer kunderne en gget opsparing og Velliv en
bedre konkurrencekraft.

Det er Vellivs bestyrelse, der arligt beslutter, hvilken
rabat der kan gives til markedsrentekunder i form af
VellivKroner. Det gor de p& baggrund af forventningerne
til drets resultat.

VellivKroner gives som en arlig omkostningsrabat ud
fra kundens opsparing og tildeles direkte pa kunder-
nes pensionsordning. Dette vil over tid medvirke til at
forege pensionsopsparingen maerkbart for den enkelte
markedsrentekunde.

Kunder med pensionsopsparing i gennemsnitsrente
vil fortsat veere omfattet af Velliv Foreningens
bonusordning.

Laes mere om VellivKroner pa vores hiemmeside: VellivKroner

Ledelsesberetning

Pategninger Arsregnskab Noter

Et styrket veerditilbud

Med VellivKroner kommer en betydelig
del af Vellivs veerdiskabelse direkte
tilbage til kunderne i markedsrente,
hvilket medvirker til at sikre en
okonomisk tryg tilveerelse for vores
kunder. Vi tildeler VellivKroner som en
omkostningsrabat. Det styrker
umiddelbart kundernes pensions-
opsparing, og derfor vil kunderne ogsa
opleve, at deres pensionsopsparing
vokser hurtigere.

Seren Herrestrup Husted
Kommerciel direkter (CCO)

Side 10
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Et styrket veerditilbud

Nye digitale lesninger
— Pensionsstatus

Proaktive individuelle anbefalinger og rad

| 2025 har vi lanceret Pensionsstatus, som giver Velliv
en gennemlysning af den enkeltes pensions- og vedrgrende opsparing, investering og
forsikringsforhold. forsikringer
Det bor se neermere
Med lasningen bliver det muligt at levere endnu mere Velliv pa din opsparing

. Et grent hjerte viser,
at kunden er pa rette vej —

veerdi til kunderne i form af proaktive, mélrettede og relevante
anbefalinger.

O Et gennemsigtigt hjerte viser,

Det handler om at give vores kunder de bedste forudsatninger o o et e b ad N sear il Det ser fint ud med B b et it e
for at treeffe de rigtige beslutninger — og ikke mindst lade dem 9P din pensionsordning g Tt 2 s R
vide, at vi kun er et opkald veek i forhold til at hjeelpe dem. e s i s e Sidan ser dot ud for dig

Til trods for kunstig intelligens (Al) og nye muligheder for digitale .
samtaler har det i vores optik en betydning for planlaegningen af
pension og lgbende stillingtagen til ens trivsel og sundhed, at der
er mulighed for en grundig personlig dialog med Vellivs fagligt

kompetente medarbejdere, der hjeelper med rad og vejledning.

Vi udvikler lebende nye digitale lgasninger, men altid med det
sigte, at kunderne i Velliv skal have mulighed for at modtage bade
fysisk og digital rddgivning. Vi ser fortsat, at der er vaesentlig
forskel pa& kundernes praeferencer for radgivningsform. Derfor
skal vi tilbyde lasninger, der imadekommer kundernes behov for
radgivning.
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Velliv Sundhed

Velliv Sundhed

Sygdom og sygefraveer kommer med store omkostninger.
Bade for det enkelte menneske og dennes familie, for
virksomhederne — og for samfundet.

Derfor har vi en felles interesse i og forpligtelse til at forebygge syg- Ca hver tredje
dom. Udfordringen er stigende, og der er brug for innovation, hvis . .
vi skal knaekke kurven med flere og flere sygemeldinger, seerligt som medarbejder I
folge af stress og andre mentale lidelser. Derfor er vi szrligt stolte af,  yvirksomhederne
at Velliv i oktober 2025 lancerede Velliv Sundhedssikring som en del

anvender deres

af det samlede sundhedstilbud. L

Velliv Sundhed handler i al sin enkelthed om at tilbyde den rette fUI‘.\dhedeOI’SIkrlng

hjeelp — i rette tid. Vi har skabt fundamentet for fremtidens sund- arllgt.

hedstiloud med et helstabt produkt, hvor vi har bygget et ekstra ben

pa vore§ rédqgivrt.ing med flere d'igitale muliqheder, der supplerer den Vellivs sundhedslafte til kunderne

personlige radgivning, som er hjgrnestenen i vores sundhedstilbud.
; Vi hjaelper alle medarbejdere. Bade syge og raske.

Taettere pé kunderne : P + Viinvesterer i den rigtige samtale.

Med Velliv Sundhed kommer vi nu langt oftere i dialog med kunderne. + Vi gar lengere, nér vi ved, det virker.

Vi har derfor en forventning om, at vi kommer tzettere pa kunderne

og far en dybere indsigt i kundens behoy, s vi i fremtiden kan satte

ind tidligere — og dermed forebygge mere, end vi behandler. Det

giver os mulighed for at seenke antallet af sygemeldinger blandt

kunderne. s g

Kort fortalt: Rette hjzelp til rette tid — til bade
virksomhed og medarbejdere.
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Velliv Sundhed

‘ ‘ En tredjedel af alle voksne danskere i arbejde oplever moderat til alvorlig grad
af mistrivsel. Halvdelen af alle vores forsikringsudbetalinger gér til psykiske
lidelser. Lidelser, som vi ikke sa i samme omfang og alvorlighedsgrad for
10-15 ar siden.

En overvejende del af de psykiske lidelser kan forebygges og behandles. Derfor
er der behov for, at nogen tager teten. Vi mener, at vi har knaekket noget af
koden ved at megde de stressramte, fer de sygemeldes. For det er seerligt pa
forebyggelsesdelen, vi kan gere en forskel.

Vi hjelper, nar skaden er sket, men allerhelst for. Vi har et samlet sundheds-
tilbud, og vi gar langt, hvis behandlingen virker for den enkelte. Vores filosofi er,
at det skal veere nemt at fa hjzelp. Derfor har vi blandt andet fjernet kravet om
en laegehenvisning til fysioterapeut, kiropraktor og psykolog.

Julie Engelund Sander
Sundhedsdirekter i Velliv

Kunder pa Vellivs
Sundhedssikring 2025

CVR-kunder: 280

CPR-kunder: 17.858

| 2028 forventer vi, at 150.000 kunder er
omfattet af Velliv Sundhedssikring.
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Sammen skaber vi overskud

Sunde medarbejdere giver overskud bade hos
medarbejderen, virksomheden, Velliv og i samfundet

Sundhedsforsikringer
har hjulpet:

+ 94.000 danskere pa det
mentale omrade.

« 403.000 danskere pa
muskel-skeletomradet.

Kilde: Sundhedsforsikringer — antal danskere
med sundhedsforsikring 2024

Forord

Ledelsesberetning

Velliv Sundhed

Samfundet
Velliv Foreningen statter
mental trivsel i hele
Danmark

&

Sunde
medarbejdere

g Mere arbejdsglaede
o — mere livsglaede

Pategninger

Arsregnskab Noter

Overskud hos Velliv

Faerre omkostninger til
sygemeldinger giver
storre overskud

Medarbejderne
i virksomheden
fér del i Vellivs
veerdiskabelse via
VellivKroner
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Forord

Initiativer med stor effekt

Sundhedspartnere

Vi har ved udgangen af 2025 etableret et sundhedsnet-
veaerk med flere end 2100 sundhedspartnere hos vores
virksomhedskunder. Det er medarbejdere

i virksomhederne, som har ekstra

opmaerksomhed pa kollegers trivsel

pé arbejdspladsen.

Tovholdere

| 2025 har vi gennemfart knap 1.800 tovholderforlab og
i alt +5.000 tovholderforlab siden opstart i 2023.

| Velliv oplever vi, at mange stopper i et behandlings-
forlab, eller ikke far taget kontakt til for eksempel den
psykolog, som vi eller egen lzege har henvist til, hvis
behandlingen star alene. Her er Tovholderforlgbet med
en tidlig proaktiv kontakt og med lgbende

O

opfelgning fra vores radgivere en
god hjzlp til at komme igennem
behandlingsforlabet.

Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Velliv Sundhed

Tidlig indsats

'Et af de initiativer, der har vist sig at veere effektivt, er
muligheden for at made vores kunder markant tidligere
i et sygdomsforlgb, ved at de giver tilladelse til at blive
kontaktet.

| praksis fungerer det helt enkelt ved, at personen, som
har behov for hjeelp, enten selv retter henvendelse,
eller at personens leder, kollega eller anden tredjepart
henvender sig og igangsaetter et forlgb hos Velliv. Det
giver os mulighed for at understgtte med den rette

hjeelp tidligt i processen, hvilket har gjort en maerkbar
forskel for mange kunder.

Det er helt almindeligt, at vi ser, at vores kunder mister
evnen til at reekke ud efter hjeelp, nar de bliver syge

— ikke fordi de ikke @nsker hjeelp, men fordi de ikke har
overskuddet til at reekke ud. Derfor er den proaktive
tilgang afgerende for at kunne hjelpe mange flere
kunder langt tidligere.

®

Ca. 200 kunder, ledere
eller tredjeparter
henvender sig hver
maned.
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Velliv Sundhed

Interview med People Partner Isabella Pedersen i Ahlsell Danmark

"Vi ser et stort potentiale i forebyggelse

Ahlsell flyttede i januar 2025 pensionsordningerne for deres knap ~ Hvilke udfordringer har Velliv iszer kunnet hjzlpe med?

1.000 medarbejdere til Velliv. Det blev blandt andet startskuddet Velliv har iseer bidraget p& den forebyggende del. | samarbejde

til et feelles arbejde med at minimere antallet af stressramte. med Velliv har vi blandt andet gennemfert lederforlab, hvor
lederne far konkrete redskaber til at hdndtere signaler om

Hvorfor har | valgt at vaere kunde i Velliv?
Vi oplevede en stor entusiasme og en lgsningsorienteret tilgang
fra Velliv — og ikke mindst en reel mulighed for at gere en forskel

mistrivsel — for eksempel ndr en medarbejder forteeller, at de so-
ver darligt. Lederne bliver kleedt pa til at reagere tidligt og skabe
tryghed. Derudover har Velliv understgttet os med webinarer og

en mailkampagne med otte forskellige temaer, der alle styrker
trivsel i organisationen.

gennem vores sundhedspartnerskab.

Sammen har vi igangsat flere initiativer, blandt andet workshops
for medarbejdere om, hvordan man planlaegger sin tid og passer
pé sig selv i en digital verden. Det er en kompleks udfordring, som
ikke kun bergrer os, men hele samfundet.

Hvad har overrasket dig mest ved at blive kunde i Velliv?

Det, der har imponeret os mest, er den oprigtige interesse i at
skabe initiativer, der gar en forskel, og den fleksibilitet, der ligger i
lebende at tilpasse indsatsen. Vi arbejder med et tredrigt projekt,

'. . og fra starten har vi aftalt, at initiativerne skal justeres efter den
Det: der har |mponeret oS meStr aktuelle situation, vi star i. Det giver en dynamisk proces.

er den oprigtige interesse i at , . _
Hvor ser du, at Velliv kan vaere en god sparringspartner i

skabe initiativer, der gor fremtiden?

en reel forskel. Iseer pa forebyggelsesomradet ser vi et stort potentiale. Velliv har

adgang til data og erfaringer fra mange virksomheder, som vi kan

leere af. Det giver os mulighed for at udvikle endnu mere maélret-

tede indsatser, der styrker trivsel og forebygger mistrivsel.

Isabella Pedersen
People Partner, Ahlsell Danmark
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Velliv Sundhed

Interview med HR-direktor i Norlys, Agnete Lundemose

"Vi kan se Velliv som en partner,
der kan udfordre os

Hvad har vaeret szrligt i samarbejdet med Velliv? Hvad har iszr haft god effekt?

Vi har et teet samarbejde og en felles forstaelse, som vi er meget Iseer det, at vi f&r en opgerelse over, hvordan vi har brugt vores
glade for. At bdde Norlys og Velliv er demokratisk ejede, giver forsikring. Det er godt for os, at vi har en leverander, der hjelper
os et feelles udgangspunkt og et langsigtet perspektiv. Ligesom os med, hvor vi skal veere opmaerksomme.

i Velliv kommer vores overskud bade vores ejere og det danske
samfund til gode. Det fzelles andelsselskabs-dna giver os et
naturligt sleegtskab. | samarbejdet oplever vi ogs3, at Velliv er
hurtige til at finde l@sninger. Vi oplever, at Velliv ger sig umage,
ogsé nar det kraever en ekstra indsats.

Hvordan ser du vores rolle fremover — i forhold til jer?

Vi kan se Velliv som en partner, der kan udfordre os, og som vi kan
udvikle lasninger sammen med. Vi far bdde gkonomisk tryghed
og menneskelig tryghed, og vi kan se le&engere frem end bare til
naeste maneds resultater.

Hvilke problemstillinger har Velliv iszer kunnet hjzlpe jer med?

Vores samarbejde med Velliv gar over til mere og mere at veere et

partnerskab, hvor vi kender hinanden sa godt, at der uopfordret

kommer forslag og skraeeddersyede lasninger. | Norlys arbejder vi

malrettet med fleksible anszettelser, der tager hgjde for livsfaser

og individuelle behov, og det stiller krav til vores samarbejdspart-

nere. Vores medarbejdere har vidt forskellige behov — fra store

teknikergrupper i marken til medarbejdere pa kontor — og det

kraever lasninger, der kan rumme den bredde.

Agnete Lundemose
HR-direkter i Norlys
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Vellivs investeringer

Langsigtet investeringsstrategi

viser resultater

Vellivs investeringsstrategi undergik vaesentlige forandringer fra
midten af 2024 og har sidenhen vist sit vaerd i form af solide

afkast til kunderne.

Med strategien har vi samtidig reduceret investeringsom-
kostningerne markant. Det bidrager til at @ge kundernes
pension og skonomiske tryghed, at vi over de seneste ar
har kunnet saenke investeringsomkostningerne pa tveers

af vores produkter med ca. 10 pct. | kombination med
VellivKroner forventes det, at Velliv har nogle af de laveste
omkostninger i branchen, og at vores indeksprodukt isoleret
set er branchens billigste.

Kernen i det aktivt og indeksforvaltede pensionsprodukt
er den samme robuste portefglje, som vi bygger videre pa
med de moduler, der passer bedst til det enkelte produkt
og til kundens praeferencer. Den model er bdde omkost-
ningseffektiv og har historisk vist sig langtidsholdbar.

| strategien har vi tre primaere formal:

1.

At skabe langsigtede, robuste og
gode afkast.

. At forvalte kundernes opsparing

omkostningseffektivt.

. At tilbyde en produktpalet, der

tilgodeser vores kunders behov.

| Velliv teenker vi investeringer som
noget, der falger livet. Som ung
handler det om at investere i aktier
og om at give sig selv chancen for
de hgje afkast, der hurtigere kan
oge opsparingen. Midt i livet er
det bredden, der betyder noget

— en god balance mellem at jagte
afkast og passe pa det, du allerede
har sparet op. Og nar pengene
skal bruges, handler det om
tryghed: At pengene bliver ved
med at raekke, sa du ogsa i
morgen kan kebe det, du kan i
dag.

Lea Vaisalo
Investeringsdirekter (CIO)
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Vellivs investeringer

Malet med Vellivs investeringer er varig tryghed og
konkurrencedygtige afkast. Vi bygger investeringer, der
ikke gdeleegger nattesovnen.

2025 blev det tredje ar i treek med hgje afkast til Vellivs kunder i markedsrenteproduk-
terne. Det er tilfredsstillende, at alle tre produkter i Vellivs brede produktpalet har leveret
flotte afkast mellem 5,8 pct. og 12,0 pct. afhaengig af produktvalg og risikoniveau.

Det hgjeste afkast pa 12,0 pct. blev opnéet i VeekstPension Index med hgj risiko.
VaekstPension Index er Vellivs mest omkostningseffektive produkt.

Kunder i VeekstPension Aktiv, der er Vellivs bredeste produkt med bade bersnoterede
og unoterede investeringer, opndede et afkast pa 10,7 pct. med hgj risiko og 9,2 pct.
med mellem risiko. Sammen med VaekstPension Index med hgj risiko er det de tre
produkter og risikoniveauer med flest kunder i Velliv.

Investeringer med szerligt fokus p& miljg- og samfund var generelt i modvind i 2025, og
det betad, at Vellivs kunder i produktet med dette fokus, VaekstPension Aftryk, fik et lidt
lavere afkast mellem 5,8 pct. og 8,4 pct. Modvinden taget i betragtning er disse afkast
tilfredsstillende.

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregmsknh Noter

Vellivs investeringer

Markedet i 2025

2025 blev endnu et steerkt ar for finansmarkederne trods stigende handelspolitiske spaendinger.
USA's historiske toldleft i april skabte modvind for aktier og dollaren, men med aftagende
spaendinger og nye rentenedsaettelser forsvandt pessimismen i drets anden halvdel. Samtidig
viste global vaekst sig overraskende robust over for de politiske udfordringer.

VakstPension Aktiv VakstPension Aftryk

VakstPension Index

Lav 7,3 % Lav 8,3% Lav 58 %
Mellem 9,5 % Mellem 9.2 % Mellem 7.1 %
Hoj 12,0% Hoj 10,7 % Hgj 8,6 %

Tabellen viser investeringsafkastet i pct. for de respektive produkter — for kunder med 15 &r
eller derover til pension.

Derfor har vi valgt Vaekstpension Index som udgangspunkt for vores kunder

Al erfaring viser, at over lang tid betyder lave omkostninger rigtig meget. Nar vi ser tilbage
siden sommeren 2012, hvor vi lancerede VakstPension Index, er der ingen af de aktive
pensionsprodukter blandt de kommercielle selskaber, som har givet hgjere afkast efter
omkostninger. Derfor anbefaler vi som udgangspunkt VeekstPension Index for vores kunder.

Gennemsnitsrente
For kunder med gennemsnitsrente har kontorenten i 2025 veeret:

Rentegruppe G1 Rentegruppe G2-4

2025 0,00 1,00
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Ny made at teenke
pensionsopsparing pa

Velliv har brugt 2025 pa at gentaenke den

traditionelle livscyklusmodel, som gjorde sit indtog

for knap 20 ar siden. Hensigten dengang var at
skabe en aflaser til de klassiske gennemsnits-
renteprodukter.

Livscyklusprodukterne er blevet en stor succes og har overta-
get ferertrajen malt pd bade indbetalinger og pé sterrelsen af
opsparingerne. Det skyldes iseaer, at produkterne bygger pa et

princip, som er velegnet til netop pensionskunder med lange

investeringshorisonter.

Udgangspunktet er nemlig en betragtning om livstidsindkomst,
hvor der bé&de bliver kigget p& kundens nuvaerende opsparing og
de fremtidige indbetalinger.

Risici reduceres lobende

For kunderne betyder det, at investeringsrisikoen lgbende redu-
ceres frem mod deres pensionstidspunkt. Det sker i gvrigt helt
automatisk. Det eneste, kunderne skal foretage sig, er derfor at
vaelge, om deres pensioner skal investeres med lav, mellem eller
hgj risikovillighed.

Risiko

Vaekstfase

-

Ledelsesberetning teg Arsregnskab

Vellivs investeringer

Nedsparingsfase

Ar til pension

Kilde: Den viste risikonedsparing er for Vaekstpensionindex med mellem risiko og en 15-3rig udbetaling.

Velliv tager nu det naeste store skridt i udviklingen af livscyklus-
produkterne. Det er ikke tilstrackkeligt kun at kigge pé kundernes
risikoniveau. Fremover vil Velliv ogsé tage hajde for, at typen af
risiko skifter karakter i labet af kundernes livsforlgb.

Det betyder blandt andet, at Velliv haever andelen af aktier
for yngre kunder, men uden at det pavirker zldre kunder. For
nedsparende kunder vil fokus fortsat veere pé at skabe hgje og
stabile afkast, men vi vil samtidig i hgjere grad end tidligere
investere efter at sikre kundernes kebekraft.

Passer til livets faser

Da forskellen mellem maden at investere pa for yngre og sldre
kunder bliver sterre, er det optimalt, at skiftet fra den ene til den
anden type investeringer sker over en lidt leengere periode end
tidligere og med lidt mindre skridt fra ar til &r end tidligere.

Denne nye méde at teenke pensionsopsparing pa sikrer, at
investeringerne endnu bedre passer til alle livets faser.

Velliv gér nu skridtet videre og fokuserer pa de investeringsmaes-
sige behov, der ger sig gaeldende i kundernes forskellige livsfaser.
De tre faser kalder vi Vaekst, Balance og Nedsparing.

+ Vakst: | vaekstfasen har kunderne mange ar foran sig og kan
derfor tage mere risiko for hurtigere og mere effektivt at
opbygge formuen.

+ Balance: | balancefasen handler det om at fa kundens opspa-
rede formue til at vokse stabilt frem mod pensionsalderen, og
risikoen sankes derfor gradvist i portefaljen.

+ Nedsparing: | nedsparingsfasen er det veesentlige at kunne
bevare kebekraften, ndr kunden naermer sig pensionsalderen.
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Bade modvind og medvind for klimaindsatsen

2025 blev endnu et ar, hvor klimaforandringerne for alvor satte deres praeg. Haje globale temperaturer
og ekstreme vejrhandelser som skovbrande og oversvemmelser praegede aret.

De gkonomiske konsekvenser som felge af klimaforandringer
viste sig i stigende grad gennem hgjere priser for forsikringer
og udfordrede vaerdikaeder i en raekke af de selskaber, som Velliv
investerer i. Samtidig har det internationale klimasamarbejde
medt modvind.

USA har trukket sig fra Parisaftalen og en raekke andre klima-
initiativer. Men den grenne udvikling er ikke stoppet. Tveertimod
fortseetter investeringerne i gren omstilling, drevet af behovet for
hurtige, skalérbar og omkostningseffektive energilasninger, der
kan ime@dekomme verdens stigende energibehov.

Anerkendelse af vores indsats
Hos Velliv har vi i 2025 arbejdet malrettet for at indfri vores klima-
strategi. Vores indsats var i 2025 bade baret af egne aktiviteter og

af vores samarbejde med andre investorer om arbejdet med at
pavirke beslutningstagerne og samtidigt skubbe til agendaen
hos de selskaber, vi investerer i.

Internt har vi blandt andet styrket vores arbejde med at méle
risici for finansielle tab som felge af klimaforandringer. Et arbejde,
som vi arligt giver indsigt i via vores klimarapport.

Rapporten er et vigtigt skridt i vores ambition om at skabe
transparens og dokumentere, hvordan vi arbejder for en mere
baeredygtig fremtid.

% Vellivs information om baredygtighed

Det svarer kunderne i Ennovas
kundeundersogelse

Kilde: Ennova for Velliv. Direkte
betjente privatkunder, baseret
pa ca. 10.000 besvarelser.
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Vellivs investeringer

Investeringer, der gor en forskel

En anden vaesentlig aktivitet i 2025 var vores besag i Amazonas i
forbindelse med COP30, hvor vi kunne fremvise konkrete og
malbare effekter af vores investering i Verdensbankens Amazon

Reforestation-obligationer.

Projektet genplanter og genopretter den oprindelige regnskov pa
tidligere uproduktive og udpinte graesningsarealer og bidrager til
at bevare biodiversiteten, samtidig med at det forventes at fjerne
to millioner tons CO, over 50 &r. At std blandt de nyplantede
traeer og se, hvordan naturen vender tilbage, er et steerkt bevis
pa&, at investeringer kan gere en forskel*.

| 2025 udvidede vi vores fokus pd Amazonasregionen med en
investering i en social obligation fra Inter-American Development
Bank med fokus blandt andet pa udbredelsen af rent drikkevand.

Forbedret folkesundhed

Samtidig udvidede vi vores samarbejde med Verdensbanken
gennem investering i et Clean Cooking-initiativ, der skal forbedre
folkesundheden og reducere CO,-udledning i fattige omrader af
Ghana.

Obligationsudstedelsen var verdens forste til at kanalisere privat
kapital til udviklingslesninger under Parisaftalens mekanismer for
handel med CO,-reduktioner.

Disse projekter er eksempler pa, hvordan vi arbejder for at kom-
binere attraktive afkast med lasninger pa globale udfordringer.
De er ogsa eksempler pé Frontlgber investeringer i VaekstPension
Aftryk — vores opsparingsprodukt med fokus pa fire investe-
ringskategorier, som alle er vigtige, hvis verden skal n& i mal med
den beaeredygtige omstilling.

P& de lidt mere hjemlige breddegrader bidrager vi aktivt til
branchens arbejde med EU'’s regulatoriske tilpasninger. Vi anser
det som positivt og nedvendigt, at der er fokus pé reel vaerdiska-
belse og forandring mod en mere baeredygtig verden frem for
rapportering.

* www.velliv.dk/hvorfor-velliv/samfundsansvar/ansvarlige-investeringer/ta-med-i-regnskoven
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Vellivs investeringer

Det forventer vi af
2026 pa investerings-
omradet

Vi gar ind i 2026 med et optimistisk syn og
forventninger om global vaekst. | USA har
effekterne af handelskrigen fra forste del af 2025
veeret begraensede, og sammenholdt med
finanspolitiske lempelser i 2026 giver det

en tro pa fortsat veekst i skonomien.

Selv om vi ser positivt pd 2026, forventer vi perioder med sget
uro, ikke mindst som felge af de forskelligt rettede udmeldinger
fra den amerikanske administration. Samtidig ser vi en fortsat

hgj vaerdiansaettelse af tech-sektoren. Kombinationen af politisk
usikkerhed og hgje prissaetninger er blandt de vigtigste opmaerk-
somhedspunkter i 2026.
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Strategi 2028

O
t a r e m a re m For at na vores mal vil vi i strategiperioden arbejde med fire

store ryk, der fundamentalt styrker vores forretning ved bade

at styrke kundeoplevelsen og sikre mervzardi til kunderne:
m o d 2 0 2 8 Vi vil etablere en tydelig markedsposition med et staerkt
sundhedstilbud og klar vaerdi af kundeejerskabet.

. . o . Vi vil skabe vaekst gennem det staerkeste tilbud til dansk erhvervsliv,
Konkurrencesituationen pa pensions- og sundhedsmarkedet er . e .
og moede virksomhederne med radgivning i gjenhgjde, som er

Skarp' o9 for Velliv er det Vlgtlgt' at vi bade kan handle hUI’tIgt, I malrettet den enkelte virksomhed og deres medarbejderes behov.
takt med at kundernes behov a&ndres, og samtidig har blik for Og ved at gore det attraktivt for pensionister og kunder uden
det lange SeJe treek. indbetalinger at blive i Velliv.

o S Vi vil styrke kundeoplevelsen gennem hele livet med endnu
Derfor sigter vores strategi frem mod 2028 pa en fremtidssikring af vores forret- U ; .

ningsfundament og en steerk preaestation pa negleomréaderne inden for investering,
sundhed og rddgivning. Strategi 2028 fastsaetter konkrete mal for Vellivs vaekst,
kundetilfredshed og driftsomkostninger. Vi vil fortsaette med at opbygge et skalérbart og omkostnings-
effektivt forretningsfundament med enkle processer, datadrevne
indsigter og et fremtidssikret IT-landskab.

bedre sundhedslasninger og opsparingsprodukter for at sikre et
fleksibelt og konkurrencedygtigt vaerditilbud.
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Strategi 2028

Danmarks mest veerdifulde faellesskab

Strategi 2028 tager afsaet i vores ambition om at udvikle og o . . . .
Danmarks mest vaerdifulde feellesskab for pension og Ambltlonen Vi udvikler Danmarks mest vaerdifulde faellesskab for pension
sundhed og har fokus pa kundetilfredshed, vaekst og og sundhed — hvor naervaer og den rigtige samtale skaber
konkurrencedygtige omkostninger.
rygh
Med ambitionen seetter vi fokus pa det, der betyder mest: t Y9 ed
at etablere langvarige kundeforhold via Danmarks mest
veerdifulde faellesskab for pension og sundhed og dermed
P o o 09 Udvikler Vardifuld Fellesskab Neervaer
gore en reel forskel for mennesker, gkonomisk og menne- . L ) . } R R
skeligt — bade i virksomheder og | privatlivet. Vieraltid i \{I skaber veerdi . Vi er et feellesskab Vi er teet pa
) N ] beveaegelse mod til vores kunder i for kunderne og kunderne og
Det er ikke bare ord. Det er en ambition, der peger direkte bedre lesninger alle livsfaser ejet af kunderne rddgiver med

ind i vores mal om at vaere nummer ét i kundetilfredshed.

indsigt
Vores ambition understreger, at vi er kundeejede, og at
feellesskabet er kernen i alt, vi ger. Den samler vores fokus
pé bade virksomheder og privatpersoner — for vi ved, at
arbejdsliv og privatliv haenger teet sammen. Vi er til
stede i begge verdener, og det ger os unikke.
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Velliv og kunderne

Sadan skaber vi
verdi gennem feaellessk

Velliv er ejet af kunderne gennem Velliv Foreningen. Det er et szerligt
ejerskab, der betyder, at alle kunder i Velliv har mulighed for at gere
deres indflydelse gaeldende via foreningens reprasentantskab.

Ejerskabet betyder, at de resultater, Velliv skaber, kommer tilbage til kunderne.
Siden 2018 har Velliv Foreningen udbetalt over 2 mia. kr. i bonus til medlem-
merne, mens der er brugt knap 590 mio. kr. til projekter, der fremmer mental
sundhed p3 danske arbejdspladser og i civilsamfundet.

Det betyder ejerskabet for vores kunder

+ Ejerskabet betyder, at kunderne ikke bare er kunder — de er medejere af Velliv gennem
Velliv Foreningen. Det giver mulighed for indflydelse og medbestemmelse gennem valg til
repraesentantskabet.

« Ejerskabet sikrer, at vaerdiskabelsen ikke gar til aktionzerer, men bliver i fellesskabet som
omkostningsrabat fra Velliv eller kontant bonus via Velliv Foreningen, der ogsa stetter
projekter, der fremmer mental sundhed blandt danskerne.

- Det er en model, hvor kundernes interesser og selskabets formal er fuldt forenelige, og
hvor ejerskabet skaber bade skonomisk og samfundsmaessig veerdi.
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Demokrati og indflydelse
giver tryghed

Velliv Foreningen bygger pa et demokratisk ejerskab, hvor medlemmerne veelger
repraesentantskabet og dermed har reel indflydelse pa udviklingen.

Der afholdes valg hvert andet &r, skiftevis @st og vest for Storebeelt. | 2024 blev valget afholdt i
hovedstadsregionen og Region Sjzelland med over 18.500 afgivne stemmer. Valget forte til valg
af 24 repraesentanter, hvoraf 14 ikke havde siddet i repraesentantskabet for. Repraesentantskabet
veelger Velliv Foreningens bestyrelse og har indflydelse pa udpegningen af kandidater til Vellivs
bestyrelse, hvilket sikrer sammenhang mellem forening og selskab.

Der afholdes faste repraesentantskabsmeder og derudover dialogmeder og webinarer, som
styrker medlemmernes indsigt og deltagelse.

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Velliv og kunderne

Vellivs kunder modtog samlet 412 mio. kr. i bonus i 2025 via medlemskabet
af Velliv Foreningen. Siden 2018 er der samlet udbetalt 2 mia. kr. til kun-
derne, svarende til at hver kunde har faet 12.208 kr. pr. opsparet million.
Det understreger vardien af Velliv som et kommercielt drevet og samtidig
kundeejet pensionsselskab.

1 2025 har Velliv Foreningen godkendt at anvende:
412 mio. kr. i bonus til medlemmerne.
103 mio. kr. til projekter, der fremmer mental trivsel.

Velliv Foreningen stotter mere end 200 projekter i hele landet, blandt andet:

+ Ung Styrke — hjelper unge med at finde sig til rette i arbejdslivet, s& de kan
udvikle sig, trives og f& en god start pa deres professionelle rejse.

» Hjernevenlige arbejdspladser — Velliv Foreningen statter initiativer, der
fremmer gode arbejdsrammer, sa flere kan arbejde med starre overskud,
kreativitet og arbejdsgleede.

+ Ledertrivsel — nar lederen trives, trives medarbejderne. Velliv Foreningen
stotter initiativer, der hjeelper ledere med at passe pa sig sely, for gode
ledere skaber sunde arbejdsfzllesskaber og stzerke resultater.
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Forord Ledelsesberetning

Produkter og radgivning

Produkter og serviceydelser

Som pensions- og livsforsikringsselskab
tilbyder Velliv lasninger, som bestar af
pensionsordninger, livsforsikrings-
produkter og sundhedslasninger til danske
virksomheder og deres medarbejdere.

Velliv opererer pa det danske marked med god
geografisk spredning. Kontorerne er placeret i
Ballerup, Aarhus, Kolding og Aalborg.

Den primzere aktivitet sker pa markedet for
erhvervskunder (firmapension), men der opereres
ogsé i markedet for privatkunder (individuelle
pensionsordninger).

Der er en hgj grad af diversitet i Vellivs erhvervs-
kundeportefalje bdde geografisk, branchespecifikt
som storrelsesmaessigt.

Pategninger Arsregnskab Noter

— Forsikringer

{ ) \@
Forsikring ved nedsat Fritagelse for

& O

Forsikring ved Forsikring ved

S &

Bornepension Sundhedsforsikring

erhvervsevne indbetaling visse kritiske dedsfald (sum og lebende)
(sum og lebende) sygdomme
— Opsparingsprodukter

&2 [N

VakstPension VakstPension
Index Aktiv

HeojrentePension
Lukket for nytegning

®

VakstPension
Aftryk

LinkPension

Pension med gennemsnitsrente
Lukket for nytegning

<

VakstOpsparing

)

DinKapital
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Produkter og radgivning

° ° (o) ) °
VI t I l a sse r vo res ra d Ivn I n | 2025 har vi derfor haft et szerligt blik p& at tilpasse vores samlede
veerditilbud til kunderne pé radgivning, sundhed og investeringer.
Velliv er der for vores kunder, uanset hvordan livet bugter sig i

)
t I l kU n d e r n es b e h ov medvind og modvind. Vores formél er at give kunderne mere ud af

livet gennem kompetent og personlig radgivning. Vi skaber tryghed
- . . . o dd igti tale.
Samfundsudviklingen har en klar indvirkning pa vores kunders med den rigtige samtate
hverdag. Nar samfundet aandrer sig, 2ndres kundernes Det handler ikke bare om pension, sundhed og tal. Det handler om
o o . ker. Og nér vi forstar den enkelte virksomhed og de menne-
behov ogsa. Det skaber efterspergsel pa nye l@sninger o mennes
9 porg P Y 9 9 sker, der far den til at leve, kan vi skabe lgsninger, der giver overskud
produkter. — b&de menneskeligt og skonomisk. Og vi er med i alle livets faser,
fra den forste ansaettelse til den sidste arbejdsdag og hele vejen
gennem pensionen.

e o0k

:
B
§
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Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Produkter og radgivning

Vi radgiver i alle livets faser

Velkommen
til Velliv

Radgivningsmeder
— fysisk, online eller digitalt

Lebende

proaktiv radgivning

Gode rad gennem livet — opsparing,

sundhed, forsikringer og
investeringsguide

Nar livet slar knuder Radgivning til

pensionister
Vejledning om behandling og forebyggelse, . L
proaktiv kontakt, Tovholderforlab, Gode Rad og inspirations-
Kontakt og radgivningsmeder og app webinarer
selvbetjening

Radgivningscenter, Velliv app,
Mit Velliv, selvbetjening og online
skadesanmeldelse

Radgivning op
til pension

Formuefokus, meder om planlaegning,
opsparing og udbetaling, VIP-rédgivning,
inspirationswebinarer og Gode Rad

Relevante
nyheder og viden

Nyhedsbreve, webinarer og
podcasts
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Mere menneskelig.
Mere neervaerende.
Mere tilgengelig.

357.231

kunder modtog radgivning i 2025

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Produkter og rédgivning

Sa tilfredse er virksomhederne
med Vellivs radgivning

Szrligt to ting har betydning
for den positive kundeoplevelse

blandt Vellivs kunder:
Gns. (hvor tilfreds

er du samlet set
med medet?)

. 9,5

1. At Velliv opfattes som !
trovaerdige

Gns. (hvor tilfreds

s e . . er du samlet set

2. At Velliv tilbyder hgj kvalitet med radgivere?)

og har de rette lesninger

Kilde: Kundeoplevelsen 2025
— analyse af kundetilfredshed blandt CPR-kunder
udarbejdet af Ennova for Velliv

Kilde: MOT-maling 2025, skala 1 — 10

(MOT stér for Moment of Truth og er baseret pa en
kundetilfredsundersegelse, som erhvervskunder svarer
pé efter statusmede med deres kundechef)

Antal radgivningsmader 26.546 29.904 29.564 27.281
Antal opkald til Radgivningscenteret LRI Y N 152.657 135.894 137.199
Proaktive, individualiserede og digitaliserede 134.899 08.303 235.615 186.795

anbefalinger og kommunikation*

* Proaktive, individualiserede og digitaliserede udsendelser var ekstraordinzert hgje i 2022 og 2023 pga. seerudsendelser
til kunderne vedr. udbrud af krig i Ukraine samt et drsbrev i 2023 med overblik over afkast og bonus til kunderne.

** | 2025 har vi udover opkald behandlet 65.520 mails alene i radgivningscenteret.

23.100 Fysiske m@der med privatkunder (ekskl. VIP) 9,4 9,4 9,3 9,3
138.000 Online-mgder med privatkunder 9,3 9,2 9,3 9,2
61.400 Radgivningscenteret (telefonisk)** 9,1 9,1 9,3 9,2
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Produkter og radgivning

Mange rigtige og
gode samtaler i
2025

I 2025 lancerede Velliv konceptet 'Den rigtige samtale’. _. Y Mere ud af livet
Formalet er at saette fokus pa et positivt budskab, som : :
badde rammer en tidsand, og som saetter lys pa en af
Vellivs kernekompetencer — vores radgivning med
blik for nuancerne.

elliv

Men det handler ogsd om at tage ansvar og itale-

saette nogle af de u'dfordrllnger, dereri sa‘mfund'et, Kampagne: ngtlge samtaler om sundhed og pension
og som vi mener, vi kan bidrage med lgsninger til.

I 2025 har vi derfor haft fokus pa at starte mange | 2025 gennemfearte Velliv to kampagner under overskriften "Rigtige samtaler”, med temaer inden for
samtaler — alle med fokus pa pension, sundhed og pension, sundhed, ledelse og investering. | efterdret ndede vi 3,5 mio. danskere med opfaelgningen pa
samfundsansvar. kampagnen.

'‘Den rigtige samtale’ har afseet i Vellivs vaerdier og udtrykker en faglighed og en menneskelighed, som
vi mener er vigtig i en verden, hvor vi alle bliver bombarderet med gode og velmenende rad om

bé&de pension, sundhed og trivsel.

Det er derfor en kampagne, der bygger videre pd det gode omdamme, Velliv har som pensionsselskabet,

der giver menneskermere ud af livet.
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Forord

Regnskabsberetning

Velliv udarbejder arsregnskab i overensstemmelse med lov om
forsikringsvirksomhed samt bekendtgerelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser
(regnskabsbekendtgerelsen).

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

Revisorer
Deloitte, cvr. nr. 33963556.

Vasentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger

og usikkerheder

Vaesentlige regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og usikkerheder
er beskrevet i note 1, Anvendt regnskabspraksis.

Udvikling i eskonomiske forhold

Arets resultat

Arets resultat blev et overskud pé 743 mio. kr. efter skat mod
699 mio. kr. for 2024. Af arets resultat udloddes 200 mio. k. til
Velliv Foreningen.

Mio. kr. 2025 2024
Forsikringsteknisk resultat 866 980
Resultat af syge- og ulykkesforsikring s -588
Egenkapitalens investeringsafkast 208 308
Resultat for skat 1.087 700
Skat -344 -1
Resultat efter skat 743 699

Arets resultat i 2025 efter skat er hgjere end det forventede resultat,
som beskrevet i rsrapporten for 2024, hvilket seerligt skyldes
udviklingen i resultatet af syge- og ulykkesforsikring. Den positive
udvikling i resultatet for syge- og ulykkesforsikring skyldes, at de
langsigtede tiltag for at skabe holdbarhed i resultatet er begyndt

at materialisere sig.

Praemieindbetalingerne for 2025 ligger pé niveau med indbetalingerne

i 2024 og er fortsat pavirket af et konkurrencepraeget marked.
Omkostningerne ligger ligeledes pa niveau med 2024, mens det har
vaeret muligt at indteegtsfere fuld risikoforrentning i alle fire rente-

grupper i selskabets gennemsnitsrentebestand. Arets resultat er ogsa

preeget af et tilfredsstillende investeringsafkast af egenkapitalen.

Ledelsesberetning Pategninger Arsrogmsknh Noter

Regnskabsberetning

Forsikringsteknisk resultat

Uaendret niveau i preemieindbetalingerne

Velliv havde forventet en mindre vaekst i preemieindtzaegterne i 2025,
hvilket ikke er blevet indfriet. Bruttopreemierne inkl. syge- og ulykkes-
forsikring udger 33.939 mio. kr. mod 34.211 mio. kr. i 2024.

De lebende praemier udger 15.869 mio. kr. og er dermed faldet 3 pct.
i forhold til 2024. Andelen af bruttopraeemier, der stammer fra indskud,
udger 18.071 mio. kr. mod 17.866 mio. kr. i 2024.

Stigning i udbetalte forsikringsydelser

Udbetalte forsikringsydelser udger 42.869 mio. kr. i 2025 sammenlignet
med 31.038 mio. kr. i 2024. Stigningen i de udbetalte ydelser skyldes
primeaert en stigning i udbetalinger til tilbageksb samt mindre
stigninger i udbetalinger ved ded og udlgb.

Ombkostningsniveauet er uandret

De forsikringsmaessige driftsomkostninger, for egen regning, udger
949 mio. kr. mod 942 mio. kr. i 2024, svarende til en stigning p& 1 pct.
B&de erhvervelsesomkostningerne og administrationsomkostningerne
ligger pa stort set usendret niveau i forhold til 2024.

Omkostningsprocent af henszettelser er faldet fra 0,34 pct. i 2024
til 0,33 pct. i 2025.
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Arets forsikringstekniske resultat

Arets forsikringstekniske resultat er 866 mio. kr. efter overforsel
af 2.087 mio. kr. til kollektivt bonuspotentiale. | 2024 udgjorde det
forsikringstekniske resultat 980 mio. kr. efter overforsel af

262 mio. kr. fra kollektivt bonuspotentiale.

Det forsikringstekniske resultat inklusive det forsikringstekniske
resultat af syge- og ulykkesforsikringer udger 879 mio. kr. mod
392 mio. kr. i 2024.

Forsikringsteknisk resultat fra syge- og ulykkesforsikringer
Det forsikringstekniske resultat fra syge- og ulykkesforsikringer blev
et overskud p& 13 mio. kr. mod et underskud p& 588 mio. kr. i 2024.
Udviklingen skyldes, at de seneste ars tiltag for at skabe holdbarhed
pa forretningsomradet nu kan ses i resultatet, og at 2024 var pavirket
af en sterre negativ effekt af model- og parameteropdateringer.

Det forsikringstekniske resultat deekker over et omkostningsresultat

i balance og et positivt risikoresultat. Aflebsresultatet er positivt for
2025, hvilket primeert kan henferes til opdateret forventning til
udvikling i offentlige forlab.

Investeringsresultat

Investeringsafkastet blev samlet en indtaegt pa 23.015 mio. kr. mod
sidste ars indtaegt pa 28.390 mio. kr. Afkastet er positivt pavirket
af kursreguleringer pa finansielle aktiver samt renteindtaegter

og udbytter.

Kommentarer til balancen

Den samlede balance falder med 12.958 mio. kr. fra 368.286

pr. 31. december 2024 til 355.328 mio. kr. pr. 31. december 2025.
Andringen skyldes primaert udvikling i veerdien af selskabets
investeringsaktiver tilknyttet gennemsnitsrentebestanden.

De materielle aktiver er faldet fra 219 mio. kr. i 2024 til 207 mio. kr.
i 2025. Faldet skyldes afskrivninger samt dagsvaerdiopskrivning
af selskabets domicilejendom.

Investeringsaktiver, inklusive investeringsaktiver tilknyttet markeds-
rente-produkter, falder 3 pct. Faldet er primaert drevet af genkeb.

Henseettelser til forsikrings- og investeringskontrakter udger

295.111 mio. kr. pr. 31. december 2025 mod 287.450 mio. kr. sidste &r.
Hensaettelserne til gennemsnitsrenteprodukter er som forventet faldet,
mens hensattelser til markedsrenteprodukter er steget med ca.

6 pct. fra preemieindbetalinger og positive afkast.

Geeld til kreditinstitutter indeholder geeld i forbindelse med repo-
forretninger, sikkerhedsstillelser, derivater og anden geeld til kredit-
institutter. Geelden udger 41113 mio. kr. og er faldet fra 61.030 mio. kr.
i 2024, primzert pa grund af udviklingen i selskabets beholdning af
derivater.

Selskabets overskudskapital (DinKapital) er steget fra 4.892 mio. kr.
ved udgangen af 2024 til 4.958 mio. kr. ved udgangen af 2025.
DinKapital blev i 2025 gennemsnitligt forrentet med 3,8 pct.

Ved udgangen af 2025 udger egenkapitalen 5.088 mio. kr. mod

4.743 mio. kr. sidste ar. | egenkapitalen er arets resultat pa 743 mio. kr.
indregnet. Egenkapitalen er herudover pavirket af en mindre
opskrivning af selskabets domicilejendom til omvurderet veerdi pa

1,6 mio. kr. samt skatteeffekten heraf pa 0,4 mio. kr. Udbytte pé

400 mio. kr., som er udbetalt i april 2025, er frag3et.

Ledelsesberetning

Regnskabsberetning

Begivenheder efter balancedagen

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

Fremtiden

Vellivs resultat i 2025 var udtryk for en solid indtjening fra kerne-
forretningen. | 2026 introduceres VellivKroner for kunder med markeds-
rente. Det betyder, at Vellivs resultat efter skat i 2026 forventes at falde
til et niveau p& 300-350 mio. kr., da VellivKroner er en omkostning, der
vil give et lavere resultat. Resultatet afhaenger af udviklingen pa de
finansielle markeder. Velliv forventer en vaekst i preemieindtaegterne i
2026. Velliv forventer endvidere fortsat at kunne levere et risikoresultat
i trdd med Finanstilsynets krav om balance for syge- og
ulykkesbestanden.

Vaesentlige risici og usikkerheder

Vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer er beskrevet i note 1 til
regnskabet under afsnittet "Vaesentlige regnskabsmaessige skan,
forudsaetninger og usikkerheder”. Arsrapportens note 30 indeholder
risikoinformation for Velliv.
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Selskabsledelse mv.

Bestyrelsen i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S bestar af 8 general-
forsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer og 4 medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer. Alle vaelges for 1 3r ad gangen.

Marianne Serensen og Lene Klejs Stuhr udtrédte af bestyrelsen i
forbindelse med den ordinzere generalforsamling 10. april 2025.

Pa generalforsamlingen indtradte Kim Balle og Heidi Rosendal Larsen.

De medarbejdervalgte repraesentanter Charlotte Juhl og

Mogens Edvard Petersen udtradte af bestyrelsen henholdsvis

12. marts 2025 og 15. august 2025, hvorefter medarbejder-
repreesentanterne Jesper Réttig Ronstrem indtradte 10. april 2025
og Thomas Birk indtradte 1. september 2025.

Generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer:
Anne Broeng, formand

Peter Geemelke, neestformand

Kim Balle

Christian Baltzer

Peter Branner

Cathrine Riegels Gudbergsen

Heidi Rosendal Larsen

Maiken Bgatker Lorensen

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer:
Thomas Birk

Victor Matthias Hgj Callesen

Jesper Rottig Ronstrem

Tommy Dsterberg

Forord

Bestyrelsens rolle
Bestyrelsen skal sgrge for en forsvarlig organisering af virksomheden

og i den forbindelse pase, at virksomheden administreres betryggende.

Til sikring heraf har bestyrelsen udstedt en raekke politikker og
retningslinjer samt instrukser til direktionen om, hvilke dispositioner,
direktionen kan treeffe uden godkendelse fra bestyrelsen.

Bestyrelsens formandskab fastleegger direktionens len i henhold
til mandat fra bestyrelsen.

Bestyrelsens kompetencekrav

Bestyrelsen forholder sig leabende til, hvilke kompetencer,
bestyrelsesmedlemmerne samlet set ber besidde, og har

i den forbindelse besluttet, at bestyrelsen bear have sarlige
kompetencer inden for falgende overordnede omréder:

.

Lovgivningsmaessige rammer og forretningsmodel
Operationelle risici og compliance

Kapital og solvens

Markeder og produkter

IT og digitalisering

Finans og revision

Investeringsomradet

ESG og beaeredygtighed

Ledelseserfaring fra anden finansiel virksomhed

Ledelsesberetning Arsregnskab Noter

Selskabsledelse mv.

Pategninger

Nzermere oplysninger om bestyrelsens
sammensatning og mangfoldighed fremgar af de

enkelte bestyrelsesmedlemmers CV'er, der findes pa:
www.velliv.dk/dk/privat/om-os/organisation/bestyrelse.

Evaluering af arbejdet i bestyrelsen i 2025

Bestyrelsen gennemfarer arligt en bestyrelsesevaluering.
Bestyrelsesevalueringen blev senest foretaget i 2. halvar 2025.

Den omfattede dels en spargeskemaundersggelse, dels individuelle
samtaler med bestyrelses- og direktionsmedlemmerne. Bestyrelsen
blev praesenteret for resultatet af bestyrelsesevalueringen pa
bestyrelsesmeadet i december 2025, hvor der var en dreftelse af
bestyrelsesarbejdet og samarbejdet med direktionen.

Resultatet af bestyrelsesevalueringen var generelt positivt. Den
overordnede konklusion var, at bestyrelsen er velfungerende, har de
rette kompetencer, at samarbejdet mellem bestyrelsen, bestyrelses-
udvalgene og direktionen fungerer tilfredsstillende, og at arbejdets
tilrettelzeggelse og kvaliteten af det materiale, der tilgar bestyrelsen,
generelt er af hgj kvalitet.

Naeste bestyrelsesevaluering planleegges gennemfort i 2. halvar 2026.
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Antal meder i 2025

Der blev holdt 10 meder i 2025, heraf blev 3 afholdt skriftligt.

Bestyrelsesmedlemmers modedeltagelse
Bestyrelsesmedlem

Anne Broeng

Peter Geemelke

Kim Balle (indtr&dt 10. april 2025)**

Christian Baltzer

Peter Branner

Cathrine Riegels Gudbergsen

Charlotte Juhl (udtrédt 12. marts 2025)

Maiken Batker Lorensen

Lene Klejs Stuhr (udtrédt 10. april 2025)*
Marianne Serensen (udtradt 10. april 2025)*
Thomas Birk (indtr&dt 1. september 2025)**
Victor Matthias Hgj Callesen

Heidi Rosendal Larsen (indtradt 10. april 2025)**
Mogens Edvard Petersen (udtrddt 15. august 2025)*
Jesper Rottig Ronstrem (indtrédt 10. april 2025)**
Tommy QDsterberg

* Har deltaget i alle mader op til udtreedelse.

** Har deltaget i alle maeder efter indtraedelse.

Deltagelse

10
10

7
10
10
10

0
10

10

Forord

Revisionsudvalg

Nedszttelse af revisionsudvalg

Bestyrelsen for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S har nedsat et
revisionsudvalg i henhold til § 31i lovbekendtgerelse nr. 206 af 20.
februar 2025 om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder
("Revisorloven”).

Revisionsudvalget opfylder krav vedrgrende kvalifikationer inden for
regnskabsveaesen eller revision og besidder samlet set kompetencer
af relevans for selskabets sektor.

| Velliv bestod revisionsudvalget ultimo 2025 af 2 medlemmer fra
bestyrelsen.

Medlemmer af udvalget
Revisionsudvalget bestér af to medlemmer:

Kim Balle (formand) (vathangig)
Christian Baltzer (vafhzaengig)

Udvalgets arbejdsomrade

Revisionsudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et kommissorium,

der er godkendt af bestyrelsen for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S.
Revisionsudvalgets primeare rolle er at assistere bestyrelsen med at
opfylde sit ansvar for at sikre en uvafhaengig og objektiv overvagning af
Velliv, Pension & Livsforsikring A/S' regnskabsafleeggelsesproces og
den lovpligtige revision af arsregnskabet.

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

Ledelsesberetning Arsregnskab Noter

Selskabsledelse mv.

Pategninger

Antal meder i 2025
Der blev afholdt 6 mader i 2025.

Udvalgsmedlemmers modedeltagelse, revisionsudvalg

Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Kim Balle (formand) 4%
Christian Baltzer 6
Marianne Sgrensen (tidligere formand) 2%*

*  Indtradt i revisionsudvalget 10. april 2025 og har deltaget i alle mader
efter denne dato.

** Jdtradt af revisionsudvalget 10. april 2025 og har deltaget i alle meder
indtil denne dato.

Teknologiudvalg

Nedsattelse af teknologiudvalg
Bestyrelsen har nedsat et teknologiudvalg, som felger selskabets
arbejde inden for IT, digitalisering og IT-sikkerhed.

| Velliv bestod teknologiudvalget ultimo 2025 af 2 medlemmer
fra bestyrelsen.

Medlemmer af udvalget

Teknologiudvalget bestér af to medlemmer:

Anne Broeng (formand) (vafhaengig)
Christian Baltzer (vafhaengig)
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Udvalgets arbejdsomrade
Teknologiudvalgets ansvarsomrader er fastlagt i et kommissorium,

der er godkendt af bestyrelsen for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S.

Teknologiudvalgets overordnede opgave er at vurdere den teknolo-
giske udvikling i kontekst af selskabets digitale udvikling og forholde
sig til, hvilke muligheder og udfordringer, udviklingen skaber for
selskabet. Udvalget folger herunder Vellivs arbejde med Al og
datastrategi.

Teknologiudvalget skal inden for disse omrader forberede
beslutninger, som traeffes i den samlede bestyrelse.

Antal magder i 2025
Der har veeret afholdt 4 mader i 2025.

Udvalgsmedlemmers mgdedeltagelse, teknologiudvalg

Bestyrelsesmedlem Deltagelse
Anne Broeng (formand) 4%
Christian Baltzer 54
Tommy Qsterberg 1%*

* Indtradt i teknologiudvalget 10. april 2025 og har deltaget i alle meder
efter denne dato.

** Udtr&dt af teknologiudvalget 10. april 2025 og har deltaget i et made i 2025.

Investeringsudvalg

Nedsattelse af investeringsudvalg
Bestyrelsen har nedsat et investeringsudvalg, som felger selskabets
arbejde inden for investeringsomradet.

Investeringsudvalget bestod ultimo 2025 af 3 medlemmer fra
bestyrelsen.

Forord

Medlemmer af udvalget
Investeringsudvalget bestér af:

Peter Branner (formand) (vafheengig)
Anne Broeng (vafhaengig)
Peter Gaemelke (ikke-uafhaengig)

Udvalgets arbejdsomrade

Investeringsudvalgets opgave er at drefte investeringsprocesser og
-strategi, behandle styringsdokumenter pé investeringsomrédet forud
for fremlaeggelse for bestyrelsen, drafte udviklingen i Vellivs afkast

og risikotagning samlet set samt udvalgte risikotyper med henblik

pa at vurdere, om Velliv har den risiko, som bestyrelsen gnsker.
Investeringsudvalget behandler vaesentlige ikke-rutinemaessige
investeringer forud for fremleeggelse for bestyrelsen.

Investeringsudvalget rapporterer labende til bestyrelsen og bidrager
med rddgivning, nar der behandles investeringsrelaterede emner i
bestyrelsen.

Antal maeder i 2025
Der blev afholdt 4 mader i 2025

Udvalgsmedlemmers madedeltagelse, Investeringsudvalg

Udvalgsmedlem Deltagelse
Peter Branner (formand) 4
Anne Broeng 5
Peter Gaemelke 4

Ledelsesberetning

Selskabsledelse mv.

Pategninger Arsregnsknh Noter

Direktionen

Direktionsmedlemmer
Kim Kehlet Johansen, administrerende direkter (CEO).

+ Gitte Minet Aggerholm udtradte af direktionen
17. november 2025, hvorefter Kim Kehlet Johansen blev
konstitueret finansdirekter (CFO).

Jacob Carlsen tiltraeder direktionen 1. marts 2026
som finansdirekter (CFO).

+ Morten Meller, kommerciel direkter (CCO)
udtradte af direktionen 1. september 2025.

Seren Herrestrup Husted, kommerciel direkter (CCO)
tiltradte direktionen 1. september 2025.

+ Lea Flach Vaisalo, investeringsdirektar (CIO)
tiltradte direktionen 1. maj 2025.

Direktionens rolle

Direktionen varetager den daglige ledelse af virksomheden.
Direktionen rapporterer labende til bestyrelsen om den daglige
udmentning af bestyrelsens politikker og retningslinjer samt sikrer,
at bestyrelsen er informeret om vaesentlige forhold i virksomheden af
betydning for bestyrelsens kontrol med overholdelsen af lovgivning
samt interne politikker og retningslinjer.

For direktionens erfaringer og kompetencer se Vellivs hiemmeside:
www.velliv.dk/dk/privat/om-os/organisation/ledelse.

Ansvarshavende aktuar

Jens Muff Wissing

Intern revisionschef

Ole Bogebjerg Karstensen

Side 43


https://www.velliv.dk/om-os/direktionen-og-bestyrelsen

V Arsrapport 2025 Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Kapitalsituation og solvens

Kapitalsituation og solvens

Velliv overvager regelmaessigt udviklingen af solvens- og kapital-
situationen og risiciene forbundet hermed. Der rapporteres manedligt
i en solvensrapport, der tilgér direktionen m.fl,, hvor der ogsé indgér
folsomheder. Velliv anvender standardmodellen til opgerelse af
solvenskapitalkravet.

Pr. 31. december 2025 var solvensgraden 185 pct. efter indregning af
forventet udbytte p& 200 mio. kr. Ved udgangen af 2024 var solvens-
graden 172 pct.

Anerkendt
Mio. kr. kapitalgrundlag  Solvenskapitalkrav ~ Solvensgradeni %
2025 15.923 8.618 185
2024 16.126 9.350 172
2023 15.221 8.750 174
2022 16.281 10.202 160
2021 16.028 9.584 167

Faldet i solvenskapitalkravet fra ultimo 2024 til ultimo 2025 skyldes i
seerlig grad et fald i options- og levetidsrisiko, som felge af opdaterede
omkostnings- og fondsbidragssatser samt rentestigningen i lebet af
aret, der blandt andet har medfert en stigning i buffere. Det modsvares
til dels af et hgjere invalidestress.

Det anerkendte kapitalgrundlag falder, hvilket seerligt skyldes et fald

i forventet fremtidig indtjening samt indregning af forventet udbytte,
hvilket delvist modsvares af en stigning i DinKapital samt
Egenkapitalen.
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Folsomhedsoplysninger

| nedenstdende tabeller er der for Velliv vist effekten pé kapital-

grundlaget samt solvensdaekningen af isolerede aendringer i forskellige
risikokategorier, jf. § 160 i lov om forsikringsvirksomhed. En beskrivelse

af stressscenarierne pa de forskellige risikokategorier kan findes i
Bekendtgerelse om falsomhedsanalyser for gruppe 1 forsikrings-

selskaber.

Renterisici

Aktierisici

Ejendomsrisici

Kreditspaends-
risici

Valutaspeends-
risici
Modpartsrisici
Levetidsrisici

Livsforsikrings-
optionsrisici

Katastrofe

Forord

Udgangspunktet i nedenstdende tabeller er et anerkendt kapital-

en stigning i EIOPAs diskonteringsrentekurve.

SCR 125 % SCR 100 %
Kapital- Solvens- Kapital- Solvens-
Stress grundlag dakning Stress grundlag dakning
200 % 14.575 156 % 200 % 14.575 156 %
92 % 8.647 125 % 95 % 9.900 121 %
77 % 12.070 125% 100% 10.763 109 %
Danske statsobligationer mv.
jf. 85, nr 4)a) 19 % 12.656 125 % 28 % 10.745 100 %
Qvrige statsobligationer mv.
jf. 85, nr. 4) b) 100 % 16.513 184% 100 % 16.513 184 %
@vrige obligationer
jf. 85, nr. 4)c) 50 % 14.958 156 % 50 % 14958 156 %
usb 100 % 16.987 145% 100 % 16.987 145 %
GBP 100 % 16.629 184% 100 % 16.629 184 %
JPY 100 % 16.646 184% 100 % 16.646 184 %
16.400 172 % =
41 % 16.533 125% 50 % 16.773 100 %
-100 % 20.714 141% -100% 20.714 141 %

Renterisici

Aktierisici

Ejendomsrisici

Kreditspaends-
risici

Valutaspaends-
risici
Modpartsrisici
Levetidsrisici

Livsforsikrings-
optionsrisici

Katastrofe

grundlag pé 15.923 mio. kr. og en solvensdaekning pa 185 pct. Bemaerk,
at der for kreditspaendsrisici er antaget et fald i obligationer uden

Ledelsesberetning

Kapitalsituation og solvens

Pategninger

Arsregnskab

Noter

MCR 125 % MCR 100 %
Mini- Mini-
Kapital- mums- Kapital- mums-
Stress grundlag dakning Stress grundlag dakning
200 % 10.432 256 % 200% 10.432 256 %
95 % 5.565 179 % 95 % 5.565 179 %
100 % 6.693 151 % 100 % 6.693 151 %
Danske statsobligationer mv.
jf. 85, nr 4) a) 32% 5.898 125 % 38% 4.711 100 %
@vrige statsobligationer mv.
jf. 85, nr. 4) b) 100 % 12.331 317 % 100 % 12.331 317 %
@vrige obligationer
jf. 85, nr. 4) c) 50 % 10.852 255 % 50 % 10.852 255 %
uUsb 100 % 13.041 258 % 100 % 13.041 258 %
GBP 100 % 12.455 318 % 100 % 12.455 318 %
JPY 100 % 12.473 318 % 100 % 12.473 318 %
51 % 11.187 125 % 55 % 11.029 100 %
100 % 10.558 313 % 100 % 10.558 313 %
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Qvrige forhold

Administration

Velliv foretager administration for moderforeningen Velliv Foreningen
og datterselskabet, Velliv Eiendomme A/S (tidl. Velliv Ejendoms-
administration A/S) samt en raekke gvrige koncernselskaber.

Oplysninger om aflenningspolitik og -praksis

Velliv offentligger oplysninger om vederlagspolitik og praksis i
overensstemmelse med § 144, stk. 4, i lov om forsikringsvirksomhed
og 818 i bekendtgerelse nr. 676 af 4. juni 2025 om lenpolitik og
aflenning i forsikringsselskaber, forsikringsholdingvirksomheder og

firmapensionskasser. Se vores hjemmeside, velliv.dk/vederlagsrapport.

Informationer om det samlede vederlag for hvert enkelt medlem af
bestyrelsen og direktionen er indeholdt i selskabets vederlagsrapport.

Forord

Redegarelse for virksomhedens politik
og retningslinjer for dataetik

Formalet med selskabets politik og retningslinjer for dataetik er at
tydeliggere, hvordan selskabet arbejder med etik i forbindelse med
dataanvendelse, og saette en ramme for den dataetiske adfeerd, som
selskabet tilstreeber ved yderligere digitalisering. Politikken supplerer
Vellivs politik og retningslinjer for databeskyttelse, der fastleegger de
overordnede krav til selskabets h&ndtering af personoplysninger samt
Vellivs politik og retningslinjer for IT-risikostyring og -sikkerhed, som
beskriver, hvordan vi passer pa Vellivs data, herunder relevante
sikkerhedsstandarder til opbevaring af data, adgangsstyring og
transport af data.

Vellivs strategiske maél for selskabets dataetiske adfzerd er at anleegge
en til enhver tid ansvarlig brug af data samt at skabe gennemsigtighed
i selskabets datah&ndtering og dataudvikling. Dette geres ved at
understgtte en databehandling, udvikling og digitalisering, der leegger
vaegt pa:

+ transparent anvendelse af data.

- inddragelse af data, der kan fremme kundernes interesse
og mulige valg af lesninger.

+ forsvarlig etisk brug af data ved yderligere digitalisering.

For en yderligere redegerelse for politik og retningslinjer for dataetik
samt oplysnhinger om vores arbejde med politikken og dataetiske
spergsmal henvises til Dataetik.

Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

@vrige forhold

Redegorelse for samfundsansvar

Den lovpligtige redegerelse for samfundsansvar, jf. bekendtgerelse
om finansielle rapport for forsikringsselskaber og tveergédende
pensionskasser § 147, er indeholdt i Vellivs redegarelse om
samfundsansvar. Rapporten findes pa vores hjiemmeside;
velliv.dk/redegerelse-samfundsansvar.

Qvrige lovpligtige politikker
Velliv har offentliggjort felgende lovpligtige politikker:

Politik og retningslinjer for samfundsansvar

Politik og retningslinjer for mangfoldighed og inklusion

Politik og retningslinjer for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab

Politik og retningslinjer for aflenning
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Disclosureforordningen

EU's Disclosureforordning (SFDR) giver indsigt i, i hvilket omfang
Vellivs opsparingsprodukter tager hensyn til baeredygtighed. Vellivs
opsparingsprodukter VaekstPension og VaekstOpsparing samt de
balancerede fonde i LinkPension fremmer miljgmaessige og sociale
karakteristika og har en minimumsandel af baeredygtige investeringer.
| Vellivs periodiske SFDR-rapportering oplyser vi derfor om, hvordan
vores opsparingsprodukter i 2025 tog hensyn til beeredygtighed i
overensstemmelse med Disclosureforordningen.

Den periodiske rapportering for det enkelte opsparingsprodukt er
tilgeengelig pa Baredygtighedsrelaterede oplysninger for Vellivs
investeringsaktiviteter, hvor de evrige baeredygtighedsrelaterede
oplysninger, som skal offentliggeres iht. Disclosureforordningen,
ogsa ligger tilgeengelig.

Redegerelse for den kensmaessige
sammensatning af ledelsen

| henhold til politik og retningslinjer for mangfoldighed skal Velliv
i ledelsesberetningen angive en opgerelse over den kensmaessige
sammensatning i bestyrelsen og de evrige ledelsesniveauer
(niveau 1-3).

Forord Ledelsesberetning

@vrige forhold

Konsmassig sammensatning (kvinde/mand/andet)

2025 2024 2023 2022
Bestyrelsen 50/50/0 62,5/37,5/0 62,5/37,5/0 71/29/0
Direktionen
(niveau 1) 33/67/0 33/67/0 33/67/0 25/75/0
Ledere med personaleansvar
(niveau 2) 47/53/0 39/61/0 45/55/0 53/47/0
Ledere med personaleansvar,
der referer til niveau 2
(niveau 3) 46/54/0 42/58/0 35/65/0 31/69/0

Pategninger

Arsregnskab

Noter
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Ledelsespategning

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt Direktion
&rsrapporten for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S for regnskabsaret
1. januar 2025 - 31. december 2025.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmmelse med lov om

S . Lo Kim Kehlet Johansen Lea Flach Vaisalo Soren Herrestrup Husted
forsikringsvirksomhed og anden relevant lovgivning.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025

samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2025.
Jacob Carlsen

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende

redegerelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske

forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-

faktorer, som selskabet kan pavirkes af. Bestyrelse

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, den 5. marts 2026 Anne Broeng Peter Gaemelke Kim Balle
Formand Neestformand
Christian Baltzer Peter Branner Cathrine Riegels Gudbergsen
Heidi Rosendal Larsen Maiken Botker Lorensen Thomas Birk
Victor Matthias Hgj Callesen Jesper Rottig Ronstrem Tommy QDsterberg
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Forord

ng Pategninger 'Ar'sm(m:;\mh Noter

Den vafhaengige revisors
revisionspategning

Den vafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Velliv, Pension & Livsforsikring A/S
for regnskabsaret 1. januar 2025 - 31. december 2025, der omfatter
resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter lov om forsikringsvirksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2025 i
overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Accountants’ inter-
nationale retningslinjer for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code),

som gaelder ved revision af drsregnskaber for virksomheder af interesse

for offentligheden, og de yderligere etiske krav, der er geeldende i
Danmark ved revision af arsregnskaber for virksomheder af interesse
for offentligheden. Vi har ligeledes opfyldt vores avrige etiske forplig-
telser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

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

Vi blev forste gang valgt som revisor for Velliv, Pension & Livsforsikring
A/S den 18. april 2024 for regnskabsaret 2024. Vi er genvalgt arligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhaengende opgave-
periode pa 2 &r frem til og med regnskabsaret 2025.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige
vurdering var mest betydelige ved vores revision af drsregnskabet for
regnskabsaret 1. januar 2025 - 31. december 2025. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af &rsregnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt
konklusion om disse forhold.

Maling af unoterede investeringer

Unoterede investeringer udger 48.527 mio. kr. pr. 31. december
2025 og fremgar af note 28 (51.364 mio. kr. pr. 31. december 2024).
Investeringerne males til dagsveerdi baseret pa ikke-observerbare
input (niveau 3).

Vi har vurderet, at maling af unoterede investeringer er et centralt
forhold ved revisionen, idet malingen er pavirket af regnskabsmaessige
skan, herunder ledelsesmaessige vurderinger og forudsaetninger

samt ledelsens valg af vaerdianszttelsesmodeller og datagrundlag.
Zndringer i regnskabsmaessige sken samt modeller og datagrundlag
kan have vaesentlig indvirkning pad malingen af unoterede investeringer.

De vaesentligste ledelsesmaessige sken omfatter:
Modelvalg.

« Vurdering af vaesentlig markedsudvikling siden seneste rapportering
fra eksterne forvaltere, herunder benchmark-model.

Fastseettelse af afkastkrav, herunder forventninger tilillikviditets-
preemier og investeringsspecifikke risikotillaeg.

+ Vurdering af fremtidige pengestremme.

Ledelsen har naermere beskrevet principper og forudsaetninger for
maélingen af unoterede investeringer i anvendt regnskabspraksis note 1.
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Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Baseret pa vores forstaelse af vaerdiansaettelsesprocessen samt
risikovurdering, har vi revideret selskabets vaerdiansattelse af
unoterede investeringer.

Vores revisionshandlinger har omfattet felgende:

+ Vurdering og test af neglekontroller for veerdiansaettelse af de
unoterede investeringer, herunder om ngglekontrollerne er designet
og implementeret hensigtsmaessigt, og hvorvidt disse har fungeret
effektivt i regnskabsaret.

Stikprevevis test af fuldsteendighed og ngjagtighed af datagrundlag,
herunder rapportering fra eksterne forvaltere.

+ Vurdering af de valgte veaerdiansattelsesmetoder med udgangspunkt
i investeringernes karakteristika, vores branchekendskab og
a@ndringer i forhold til sidste ar.

+ Vurdering af de vaesentligste ledelsesmaessige skan over markeds-
udviklingen siden seneste rapportering fra eksterne forvaltere,
herunder model for opgerelse heraf.

Vurdering af ledelsesmaessige skeon over afkastkrav og forventede
fremtidige pengestremme i forhold til historisk udvikling, budgetter,
eksterne markedsdata samt vores branchekendskab og
markedsudvikling.

Maling af hensattelser til forsikrings- og
investeringskontrakter

Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter
udger 295111 mio. kr. pr. 31. december 2025 (287.450 mio. kr.
pr. 31. december 2024).

Maling af forsikrings- og investeringskontrakter er vurderet som
vaerende et centralt forhold ved revisionen, idet vaerdiansaettelsen
fastsaettes p& baggrund af komplicerede metoder, data og
forudsaetninger.

Andringer i forudsaetninger og de anvendte metoder kan have
vaesentlig indvirkning pad malingen af hensaettelser vedrerende
forsikrings- og investeringskontrakter.

De vaesentligste ledelsesmaessige sken omfatter:
- Fastszettelse af forventninger til dedelighed og levetider.

- Fastsaettelse af forventninger til, hvorndr forsikringstagere bliver
syge og raske (invaliditetsintensitet og reaktiveringssandsynlighed)
Fastsaettelse af forventninger til, hvorvidt forsikringstagere opsiger
deres ordninger (genkebssandsynlighed).

+ Fastsaettelse af forventninger til, hvorvidt forsikringstagere
opherer med at indbetale praemier (fripolicesandsynlighed).

- Fastszettelse af forventninger til omkostninger og inflation.
+ Fastszettelse af forventninger til tabsgivende forsikringskontrakter.

Ledelsen har nzermere beskrevet principper og forudsaetninger
for mélingen af forsikrings- og investeringskontrakter i anvendt
regnskabspraksis note 1 samt i note 17 og 18.

Pategninger

Den vafhangige revisors
revisionspategning

Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Baseret pa vores forstaelse af processen for mélingen af
henszttelserne samt risikovurdering, har vi revideret den af ledelsen
foretagne veerdiansaettelse af hensaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter.

Vores revisionshandlinger, hvori vi har inddraget vores egne inter-
nationalt kvalificerede aktuarer, har omfattet felgende:

-« Test af naglekontroller vedrerende ledelsens fastszettelse af
forudsaetninger, herunder om ngglekontrollerne er designet og
implementeret hensigtsmaessigt, og hvorvidt disse har fungeret
effektivt i regnskabsaret.

+ Vurdering af anvendte metoder, modeller og data i forhold til
almindeligt accepterede aktuarmaessige standarder og
markedspraksis.

- Vurdering af de anvendte forudsaetninger i forhold til historiske
data samt markedspraksis.

« Stikprevevis kontrol af underliggende datas ngjagtighed og
fuldsteendighed.

- Vurdering af forudsaetninger for opgerelse af syge- og ulykkes-
forsikringer, herunder vurdering af tabsgivende forsikringskontrakter.

+ Analyse af udviklingen i risiko-, rente- og omkostningsresultater
gennem anvendelse af vores branchekendskab og erfaringer.
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Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med Lov om forsikrings-
virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for n@dvendig for at udarbejde et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold ved-
rerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som
helhed er uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men
er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gezldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

+ ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation
i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved veaesentlig
fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

+ Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen
for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af
ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken og
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

+ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt
om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften.
Huvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisions-
pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare,
at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

- Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om rsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en
saddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Pategninger

Den vafhaengige revisors
revisionspategning

Planleegger og udferer vi revisionen af arsregnskabet for at opna
tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrerende de konsoliderede
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhed-
erne som grundlag for at udforme en konklusion om arsregnskabet.
Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og gennemga det udferte
revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte
omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsé en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt
relevante etiske krav vedrerende uvafhaengighed, og oplyser den om alle
relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke
vores uafhangighed, og, hvor det er relevant, anvendte sikkerheds-
foranstaltninger eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste
ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen
af 8rsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale
forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisions-
pategning, medmindre lov eller avrig regulering udelukker, at forholdet
offentliggeres.
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Den vafhaengige revisors
revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen Kebenhavn, den 5. marts 2026
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, CVR-nr. 33963556
og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningen.
| tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at
leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores Jacques Peronard Tenna Hauge Jorgensen
viden opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
vaesentlig fejlinformation. MNE-nr. mne16613 MNE-nr. mne33800

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

Baseret pa det udferte arbejde, er det vores opfattelse, at ledelses-
beretningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse kravene i lov om forsikringsvirksomhed.
Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Note

17,18

17,18

Resultatopgorelse

Mio. kr. 2025 2024
Bruttopraemier 31.522 31.891
Afgivne forsikringspraemier -1 -2
Praemier f.e.r.,ialt 31.520 31.890
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.063 -22
Indteegter fra associerede virksomheder 333 185
Indteegter af investeringsejendomme 1 2
Renteindtaegter og udbytter mv. 10.338 14.904
Kursreguleringer 18.450 26.987
Renteudgifter -6.628 -13.067
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -541 -599
Investeringsafkast, i alt 23.015 28.390
Pensionsafkastskat -3.308 -2.756
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 19.707 25.634
Udbetalte ydelser -42.869 -31.038
Modtaget genforsikringsdaekning -18 -4
Forsikringsydelser f.e.r., i alt -42.887 -31.041
Andring i livsforsikringshenszettelser -8.654 -23.226
Andring i genforsikringsandel 0 0]
Andring i livsforsikringshensattelser f.e.r., i alt -8.654 -23.226
Andring i fortjenstmargen 2.179 -468
Zndring i overskudskapital -66 -432

Note

Forord Ledelsesberetning Pategninger ;\rsregnskab Noter
Resultatopgerelse

Mio. kr. 2025 2024
Erhvervelsesomkostninger -305 -314
Administrationsomkostninger -664 -648
Forsikringsmeessige driftsomkostninger brutto -969 -962
Heraf refusion fra tilknyttede virksomheder 20 20
Forsikringsmaessige driftsomkostninger netto -949 -942
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsvirksomheder 0 0
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -949 -942
Overfort investeringsafkast 15 -435
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 866 980
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 13 -588
Egenkapitalens investeringsafkast 208 308
RESULTAT FOR SKAT 1.087 700
Skat -344 Al
ARETS RESULTAT 743 699

Side 54



v Arsrapport 2025 Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

Anden totalindkomst

Anden totalindkomst

Note EVINYS 2025 2024
Arets resultat 743 699
Skatteeffekt af vaerdiregulering af domicil 0 0
Veerdiregulering domicilejendom 1 0
Arets totalindkomst 744 699

Arets resultat foresl&s disponeret siledes:

Opskrivningshenlaeggelse 1 0
Udbytte 200 400
Overfort til "Overfort overskud" 543 299
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Note

10
11

12
13

14

Balance

Mio. kr. 2025 2024
Aktiver

Immaterielle aktiver 521 543
IMMATERIELLE AKTIVER, | ALT 521 543
Driftsmidler 4 13
Domicilejendom 203 206
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 207 219
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.575 9.535
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.149 4.339

Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt

13.724 13.874

Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Derivater

Andre udlan

@vrige finansielle aktiver

495 469
12.136 14.073
48.633 56.667
11.032 11.939

1.017 1.995
4.706 10.274

Andre finansielle investeringsaktiver, i alt

78.019 95.417

INVESTERINGSAKTIVER, | ALT

91.743 109.291

INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET MARKEDSRENTEPRODUKTER

250.713 244.514

Note

15

Forord Ledelsesberetning Pategninger ;\rsregnskab Noter
Balance

Mio. kr. 2025 2024
Genforsikringsandele af livsforsikringshensaettelser 0 0
Genforsikringsandele af hensattelser til forsikringskontrakter, i alt (V] (o]
Tilgodehavender hos forsikringstagere 505 532
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 505 537
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 467 484
Andre tilgodehavender 3.783 3.098
TILGODEHAVENDER, | ALT 4.755 4.115
Likvide beholdninger 4.889 5.116
ANDRE AKTIVER, | ALT 4.889 5.116
Tilgodehavende renter samt optjent leje 2.252 4.213
Andre periodeafgraensningsposter 247 276
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER, | ALT 2.499 4.488
AKTIVER, | ALT 355.328 368.286
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Balance
Balance
Note VIS 2025 2024 Note VI 2025 2024
Passiver 8 Udskudte skatteforpligtelser 228 169
Hensatte forpligtelser 1 1
A E Rl 1353 o) HENSATTE FORPLIGTELSER, | ALT 229 171
Sikkerhedsfond 547 547
Opskrivningshenlaeggelse 1 0 Geeld i forbindelse med direkte forsikring 67 76
Overfort overskud 2.988 2.444 19 Geeld til kreditinstitutter 41.113 61.030
Foresldet udbytte for regnskabsaret 200 400 Aktuelle skatteforpligtelser 41 5
16 EGENKAPITAL, | ALT 5.088 4.743 Uafviklede keb af investeringsaktiver 3.303 2.539
20 Anden gzld 5.350 7.355
Overskudskapital 4.958 4.892
ANSVARLIG LANEKAPITAL, | ALT 4.958 4.892 GALD, | ALT 49.874 71.003
22 Pramiehensattelser 8 178 PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER 69 27
Fortjenstmargen pa skadeforsikringskontrakter 0 0
17  Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente 49.354 53.846 PASSIVER, | ALT 355.328  368.286
18 Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente 230.924 217.697
Fortjenstmargen pa livsforsikringer og investeringskontrakter 7.507 9.686
Erstatningshensattelser 6.936 5.734
Risikomargen pé skadeforsikringskontrakter 379 307
Henseettelser til bonus og preemierabatter 2 3
HENSATTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, | ALT 295.111 287.450
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapitalopgorelse

Aktie- Sikkerheds- Opskrivnings- Overfort Foresl3et

kapital fond henlaeggelse overskud udbytte
Egenkapital 31. december 2023 1.353 547 0 2.145 550 4.595
Egenkapital 1. januar 2024 1.353 547 0 2.145 550 4.595

Egenkapitalbevagelser 2024

Arets resultat 0 0 0 299 400 699
Skatteeffekt 0 0 0 0 0
Anden totalindkomst:

Opskrivningshenlaeggelse 0 0 0 0 0 0
Anden totalindkomst, i alt 0 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 0 299 400 699
Aktieudvidelse 0 0 0 0 0 0
Egenkapitalbevaegelser 2024, i alt 0 0 0 299 -150 149
Egenkapital 31. december 2024 1.353 547 0 2.444 400 4.743
Egenkapital 1. januar 2025 S 53] 547 0 2.444 400 4.743

Egenkapitalbevaegelser 2025
Arets resultat 0 0 6] 543 200 743
Anden totalindkomst:

Opskrivningshenlaeggelse 0 0 1 0 0 1
Anden totalindkomst, i alt 0 0 1 0 0 1
Arets totalindkomst 0 0 1 543 200 744
Aktieudvidelse 0 0 0 0 0 0
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -400 -400
Egenkapitalbevaegelser 2025, i alt 0 0 1 543 -200 344
Egenkapital 31. december 2025 1.353 547 1 2.988 200 5.088
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1. Anvendt regnskabspraksis

Velliv er et pensionsselskab med domicil i Ballerup i Danmark, der
seelger livsforsikringer, syge-, ulykkes- og sundhedsforsikring samt
pensionsprodukter.

Arsrapport

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov om
forsikringsvirksomhed samt bekendtgarelse om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tveergédende pensionskasser
(regnskabsbekendtgerelsen).

Belab i resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter
praesenteres i hele mio. kr. Alle belab er afrundet separat, og derfor
kan der opsta forskelle mellem individuelle afrundede belsb og totalen
af disse.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til arsrapporten for
2024.

/ndringer i sammenligningstal

Der er foretaget reklassifikation af selskabets forpligtelser vedrgrende
derivater pa i alt 31,9 mia. kr. Forpligtelser vedrgrede derivater er flyttet
fra posten "anden geeld” og praesenteres nu under posten "geeld til
kreditinstitutter".

Der er foretaget enkelte andre reklassifikationer og endringer til
sammenligningstallene. £ndringerne pavirker ikke arets resultat,
egenkapital, totale aktiver og passiver eller den samlede forstaelse
af drsregnskabet.

Koncernregnskab

I henhold til § 158, stk. 1i regnskabsbekendtgerelsen udarbejdes der
ikke koncernregnskab. Regnskaberne for Velliv og dattervirksomheder
indgar i koncernregnskabet for Velliv Foreningen F.M.B.A., Lautrupvang
10, 2750 Ballerup (cvr nr. 36741422).

Generelt om indregning og méling

| resultatopgerelsen indregnes alle drets indteaegter, i takt med at de
indtjenes, og alle drets omkostninger, i takt med at de afholdes. Alle
gevinster og tab, veerdireguleringer, afskrivninger, nedskrivninger og
tilbageforsel af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultat-
opgerelsen, indgar i resultatopgerelsen. Belab, der indregnes i anden
totalindkomst, korrigeres for den skattemaessige effekt.

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

Finansielle instrumenter og afledte finansielle instrumenter indregnes
pa handelsdagen.

Ved ferste indregning benyttes kostpris, som svarer til dagsveerdi.
Efterfolgende maéles aktiver og forpligtelser generelt til dagsveerdi.
Dette er naermere beskrevet under de enkelte regnskabsposter.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici,
der fremkommer, inden arsrapporten afleegges, og som be- eller
afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Som maélevaluta anvendes danske kroner. Alle andre valutaer anses
som fremmed valuta.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger

og usikkerheder

Den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser opgeres ud

fra forudseetninger, der medferer brug af regnskabsmaessige skan.
Disse sken foretages af ledelsen pa baggrund af historiske erfaringer
samt forudsaetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske.

Noter

Som felge af skennenes natur kan de anvendte forudsaetninger vise sig
at veere ufuldsteendige, ligesom uventede fremtidige begivenheder
eller omstaendigheder kan opsta.

Arsrapporten er aflagt efter et princip om going concern ud fra den
geldende praksis og fortolkning af reglerne for danske forsikrings-
virksomheder. De vaesentligste skan, som ledelsen foretager i for-
bindelse med opgerelse af den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og
forpligtelser, og den vaesentlige skensmaessige usikkerhed forbundet
med udarbejdelsen af arsrapporten er de samme som ved udarbej-
delse af &rsrapporten aret for. De omrader, der iszer er forbundet med
sken, er fglgende:

+ Maling af investeringsejendomme, herunder investeringsejendomme
i tilknyttede og associerede virksomheder.

Maling af unoterede finansielle instrumenter og ejendomsfonde.

Maling af forsikringsmaessige hensaettelser/
livsforsikringshenszettelser.

Alle Vellivs investeringsejendomme ejes via datterselskaber og
associerede selskaber, der indregnes i moderselskabsregnskabet
som kapitalandele. Veerdianseettelsen af investeringsejendommene
er derfor stadig et vigtigt sken ved opgarelsen af selskabets aktiver.

Maling af investeringsejendomme

Dagsveerdien af investeringsejendomme beregnes, i overensstemmelse
med bilag 7 i regnskabsbekendtgerelsen, efter DCF-metoden pé basis
af et tilbagediskonteret tidrigt cashflow budget. Nutidsveerdien
opgeres ved diskontering med et for hver ejendom individuelt fastsat
forrentningskrav, der afhanger af beliggenhed, ejendomstype og
anvendelsesmulighed, indretning og vedligeholdelsesstand samt
lejekontrakternes lgbetid, lejeregulering og lejeres bonitet. Til brug

for input til fastleeggelse af afkastprocenter og lignende bliver der
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1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

indhentet eksterne vurderinger af bl.a. markedsleje og afkastprocenter,
men det er selskabets egen vurdering, der ligger til grund for
opgerelse af dagsveerdien.

Maling af dagsveerdi af unoterede finansielle instrumenter

Der er regnskabsmaessige skan forbundet med opgerelse af dagsveerdi
for unoterede finansielle instrumenter, hvor der ikke findes et aktivt
marked. Veerdiansaettelsen er baseret p& modeller og i muligt omfang
pé observerbare data. Skannene knytter sig iseer til de forudsaetninger,
der ligger til grund for den rapportering, der modtages fra kapital-
fondene og/eller forvaltere, som oftest ogsé indebaerer en tidsmaessig
forskydning. For at sikre palidelighed af de opgjorte skan har Velliv
etableret interne processer, der understatter de udarbejdede skan.
Der tages saledes hgjde for de tidsmaessige forskydninger mellem
rapportering og regnskabsdata ved at indhente supplerende
oplysninger om prisudviklingen. | tilfaelde hvor dette ikke er muligt,

er der foretaget yderligere skan over dagsveerdien.

Der tages i mélingen af dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter
(derivater) hajde for bid-offer spreads, idet indregningen sker til
mid-priser. Usikkerheden er iseer forbundet med opgearelse af sand-
synligheden for misligholdelse hos selskabets modparter. Selskabet
handler kun derivater baseret pa ISDA- og CSA-aftaler, der sikrer lav
modpartsrisiko som felge af daglig udveksling af sikkerhedsstillelser
(collateral). Foruden udveksling af daglige sikkerhedstillelser
(collateral) bliver selskabets derivatpositioner veerdiansat af selskabets
samarbejdspartnere, som ogsé udferer den operationelle del af
collateraludvekslingen.

Maling af OPP-projekter

OPP-projekter er opferelse og efterfalgende udlejning af ejendomme
i Offentlige/Private Partnerskaber. OPP-projekter indgar som aktiver i
ejendomsselskaberne, og selskaberne indregnes i Velliv til indre vaerdi.

| ejendomsselskaberne méales OPP-projekterne som finansiel leasing.
Ved indregning i Velliv foretages en justering af veerdien af OPP-
projekterne til dagsveerdi. Dagsveerdien regnes efter DCF-metoden pa
basis af de budgetterede og aftalte betalinger samt tilbagekabsprisen.
Nutidsveerdien opggres ved diskontering med den relevante statsrente
korrigeret for likviditets- og konstruktionsrisiko. Konstruktionsrisiko

er risiko for fejl i forbindelse med opferelse af eiendomme.
Konstruktionsrisikoen bortfalder, nar eiendommene er feerdigbygget.
Modpartsrisiko er risiko for, at modparten i aftalen traekker sig. | OPP'er
er modpartsrisikoen nul.

Maling af forsikringsmaessige hensattelser/
livsforsikringshensattelser

Fastleeggelse af den regnskabsmaessige veerdi for de forsikrings-
maessige hensaettelser/livsforsikringshensaettelser er forbundet

med vaesentlige sken, der iszer knytter sig til den varighedsafhaengige
diskonteringssats og forudsatninger om dgdelighed, levetids-
forbedringer, omkostninger, genkeb og fripolice samt invaliditet og
reaktivering vedr. risikodaekninger. Fastlaeggelsen af de forskellige
forudsaetninger bygger pa anerkendte aktuarmaessige princippet.

Transaktioner med nartstdende parter

Ved samhandel mellem koncernforbundne selskaber, eller nar

et selskab udferer arbejde for et andet selskab i Velliv Foreningen
koncernen, sker afregning p& markedsbaserede vilkar eller pa
omkostningsdaekkende basis. Koncerninterne transaktioner
foretages efter forudgdende aftale mellem selskaberne pa
armslaengde-vilkar.

Associerede virksomheder
Associerede virksomheder er virksomheder, hvor Velliv har vaesentlig
indflydelse, men ikke bestemmende indflydelse. Associerede

Noter

virksomheder indregnes til selskabets indre veerdi pa baggrund af
virksomhedernes seneste &rsregnskaber eller anden rapportering.
Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen for den periode,
de vedrerer.

Udenlandsk valuta

Aktiver og passiver, der er udtrykt i udenlandsk valuta, herunder
valutaafdaekningsinstrumenter, omregnes til danske kroner efter
balancedagens valutakurs. Indtaegter og omkostninger i udenlandsk
valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Ved omregning til danske
kroner anvendes den sdkaldte WM1600 (World Markets GMT 16:00)
valutakurs beregnet hos Refinitiv, som er markedskonsensus for
valutakursen kl. 16:00 GMT (London). Alle omregningsgevinster og
-tab indregnes i resultatopgerelsen under posten kursreguleringer.

Falles kontrollerede aktiviteter

Velliv deltager sammen med andre pensionsselskaber i faelles
aktiviteter, som administreres af Forenede Gruppeliv. Indtjening,
omkostning, aktiver og forsikringsforpligtelser mv. fordeles til
indregning hos de enkelte deltagere ud fra deres kvoteandel, som er
bestemt af storrelsen af de praemier, deltageren har indregnet i &rets
leb. For feelles kontrollerede aktiviteter indregnes en forholdsmaessig
andel (svarende til pro-rata konsolidering) i resultatopgerelse og
balance.

Zndringer i parametre til opgerelsen af de
forsikringsmaessige hensattelser

Deodelighedsanalyse

Velliv har gennemfgart den arlige dedelighedsanalyse i overens-
stemmelse med Finanstilsynets benchmarkmodel. Analysen har
medfert en mindre stigning i hensaettelserne.
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Genkebs- og fripoliceydelser

Velliv har gennemfert den arlige analyse af genkebs- og fripolice-
adfeerd ud fra genkeb og omtegning til fripolice, der er observeret
i bestanden. Dette har medfert en reduktion af henseettelserne i
gennemsnitsrente, grundet en mindre stigning i forventningen til

genkgb og fald i forventningen til omtegning til fripolice. | markeds-

rente er der en stigning i genkebsparametrene.

Omkostningsparametre

Velliv har gennemfeart den arlige analyse af omkostningerne ud fra de
observerede faktiske omkostninger. Analysen har medfart en mindre

stigning i hensaettelserne i gennemsnitsrente.

Invalideparametre

Velliv har gennemfeart den arlige invalideanalyse ud fra observerede

skadesforlgb i bestanden. Analysen har medfert et fald af hen-
seettelserne i gennemsnitsrente pa 409 mio. kr. og ca. 168 mio. kr.
i syge- og ulykkesbestanden, som primzert skyldes effekter af
andringer i offentlige forlab.

Fortjenstmargen
Fortjenstmargen er uaendret i gennemsnitsrente og reduceret med

777 mio. kr. i markedsrente. Fortjenstmargen i markedsrente er primaert
faldet grundet en stigning i genkebsparametrene for markedsrente.

Effekt af vaesentlige eendringer

Samlet set er hensaettelserne reduceret som folge af parameter-
opdateringer med ca. 271 mio. kr. i gennemsnitsrente og med
ca. 193 mio. kr. i syge- og ulykkesbestanden.

Resultatopgorelsen

Generelt

| overensstemmelse med periodiseringsprincippet indregnes
indtaegter og omkostninger, der vedrerer regnskabsaret, i resultat-
opgerelsen vanset betalingstidspunktet. Periodiseringsprincippet

er ogsa udgangspunkt for indregning af de forsikringstekniske
resultater. Fordeling af ikke direkte henferbare omkostninger sker i
henhold til intern udarbejdet omkostningsfordelingsmodel. | modellen
anvendes fordelingsnegler, som hovedsageligt er baseret pa antal

FTE og ressourcetraek samt sterrelsen af forsikringsydelser og
livsforsikringshensaettelser.

Praemier f.e.r.
Praemier f.e.r. omfatter arets forfaldne bruttopraemier og kapital-
indskud reguleret for afgivne genforsikringspraemier.

Investeringsafkast

Indtaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder indeholder
de til kapitalandelene svarende andele i dattervirksomheders og
associerede virksomheders resultater efter skat.

Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter renteindtaegter af
obligationer, herunder indeksregulering af indeksobligationer, andre
veerdipapirer, udlan og tilgodehavender samt renteindbetalinger pé
afledte finansielle instrumenter. Endvidere indgér modtagne udbytter
af kapitalandele bortset fra udbytter fra tilknyttede og associerede
virksomheder.

Kursreguleringer indeholder bade realiserede og urealiserede gevinster
og tab pé investeringsaktiver og finansielle forpligtelser til dagsveerdi.
Belobet oplyses netto i resultatopgerelsen.

Renteudgifter omfatter renter pa bankkonti og afledte finansielle
instrumenter.

Noter

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

og provisioner.

Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat (PAL) er en skat pd investeringsafkastet.
Pensionsafkastskat resultatferes med det belab, der skal betales for
regnskabséaret. Negativ udskudt pensionsafkastskat indregnes under
e&ndring i livsforsikringshensaettelser. Posten pensionsafkastskat
omfatter PAL for bade individuelle forsikringstagere og for selskabet.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser f.e.r. fremkommer som arets udbetalte ydelser,
reguleret for rets endring i erstatningshenszettelser og efter fradrag
for genforsikringens andel.

Zndring i livsforsikringshensaettelser
Andring i livsforsikringshenszaettelser f.e.r. omfatter arets sendring
af livsforsikringshenszettelserne.

Andring i fortjenstmargen
Den indregnede andring omfatter drets @ndring i fortjenstmargen
tilknyttet livsforsikringshensaettelserne.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. omfatter omkostninger
forbundet med erhvervelse og administration af selskabets bestand
af forsikringskontrakter. Regnskabsposten er reguleret for provisioner
fra genforsikringsselskaber. Direkte omkostninger til erhvervelse af
bestanden udgiftsferes pa tegningstidspunktet.

Side 63



V Arsrapport 2025

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Overfort investeringsafkast

Overfert investeringsafkast udger det afkast, der er overfeort til
egenkapitalen. Andelen opgeres som investeringsafkastet af de til
egenkapitalen tilhegrende aktiver. Syge- og ulykkesforsikrings andel
af investeringsafkastet fradrages ligeledes i denne post.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring
Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring opgeres efter
reglerne for skadesforsikring. Investeringsafkast opgeres dog efter
reglerne for livsforsikring. Det forsikringstekniske resultat af syge-

og ulykkesforsikring indgar pa en enkelt linje i resultatopgerelsen og
specificeres i noterne.

Praemie f.e.r. indregnes i resultatopgerelsen pé forfaldstidspunktet.
Praemier er periodiseret via preemiehensaettelserne. Under preemie-
henszettelser opferes nutidsveerdien af forventede betalingsstremme
foranlediget af fremtidige forsikringsbegivenheder samt direkte og
indirekte omkostninger til administration og skadesbehandling i de
ikke-forlebne dele af kontraktmaessige risikoperioder for syge- og
ulykkesforsikringsdaekningerne. Den anvendte kontraktperiode er

12 maneder.

Erstatningsudgifter f.e.r. omfatter drets udbetalte erstatninger med
regulering af arets sendring i erstatningshensaettelserne, herunder
aflebsresultat pa tidligere ars hensattelser samt effekt af inflations-
afdeekning. Desuden indgér udgifter til vurdering af skadesager,
udgifter til skadebekeempelse samt et sken over de forventede
omkostninger i forbindelse med administration og skadebehandling
af de forsikringskontrakter, som selskabet har indgaet.

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

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

Tilgodehavende skat og aktuelle skatteforpligtelser indregnes i
balancen med de belab, der kan henfares til drets aktuelle skatteaktiver
og -forpligtelser, reguleret for tidligere ars skatteopgerelser samt
betalt aconto skat i labet af aret. Skatteaktiver, der stammer fra
vudnyttede skattemaessige underskud og skattefradrag, indregnes i
balancen, safremt det er sandsynligt, at sddanne underskud og
skattefradrag kan udnyttes indenfor en kort &rraekke.

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

Anden totalindkomst

Anden totalindkomst anferes separat i forleengelse af resultat-
opgerelsen. Desuden vises aendringer fra posten Anden totalindkomst
i egenkapitalopgerelsen. Velliv har indregnet nedskrivning af domicil-
ejendom under anden totalindkomst.

Balancen

Aktiver

Immaterielle aktiver

Egenudviklet software indregnes i balancen til kostpris med fradrag
for akkumulerede afskrivninger og tab ved veerdiforringelse. Kostpris
ved egenudvikling bestar af tilgdede projektudviklingsomkostninger,
herunder aktiverede leanomkostninger. Immaterielle aktiver er opdelt
i igangveerende og feerdiggjorte udviklingsprojekter. Afskrivninger
foretages lineart over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden

Noter

udger dog maksimalt 20 ar. Eventuelt tab ved veerdiforringelse vurderes
pé baggrund af en nedskrivningstest. Omkostninger, der kan henferes
til vedligeholdelse og almindelig drift af andre immaterielle aktiver,
udgiftsferes i afholdelseséaret eller i det &r, omkostningen vedrerer.

Materielle aktiver

Posten omfatter inventar, IT mv., som méles til kostpris med fradrag
af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne sker linezrt over den
forventede brugstid, som udger maksimalt fem &r.

Leasing
Summen af leasingkontrakter i Velliv er ikke veesentlig, hvorfor
Velliv ikke har noget leasing registreret pé balancen.

Leasingkontrakter p& under 1 &r behandles som operationelle
leasingkontrakter og driftsferes i takt med, betalinger foretages.

Domicilejendom

Domicilejendom er en ejendom, som Velliv selv benytter.
Domicilejendommen males til omvurderet vaerdi med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger som felge af veerdi-
forringelser. Den omvurderede veerdi opgeres efter samme principper
som selskabets investeringsejendomme, der er beskrevet i afsnittet
"Investeringsejendomme”.

Stigninger i omvurderet veerdi pd domicilejendomme indregnes

i anden totalindkomst, medmindre stigningen modsvares af tidligere
nedskrivninger, der er indregnet i resultatopgerelsen. Fald i omvurderet
veerdi pd domicilejendomme indregnes i resultatopgerelsen, med-
mindre nedskrivningen modsvares af tidligere opskrivninger, der er
indregnet i anden totalindkomst.

Afskrivningerne pa domicilejendommen foretages linezert baseret
pa ejendommens forventede scrap-veerdi og en forventet brugstid
pa 50 ar.
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Investeringsejendomme

Investeringsejendomme og investeringsejendomme under opfarelse
males til dagsveerdi beregnet pa grundlag af DCF-metoden i henhold
til regnskabsbekendtgerelsens bilag 7.

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

Ejendommene vurderes periodevist af eksterne valuarer.

Ved indikation pa veerdiforringelse foretages halvarlig vurdering af
nedskrivningsbehov straks, og der nedskrives til genindvindings-
veerdien, som er den hgjeste veerdi af nettosalgsvaerdien og
nyttevaerdien.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til regnskabsmaessig
indre veerdi, som er den til ejerandelen svarende andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige egenkapital opgjort efter Vellivs
regnskabspraksis.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til regnskabsmaessig
indre veerdi, som er den til ejerandelen svarende andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige egenkapital opgjort efter Vellivs
regnskabspraksis.

Andre finansielle investeringsaktiver

Andre finansielle investeringsaktiver indregnes ved forste indregning
til dagsveerdi og males efterfelgende til aktivets dagsveerdi med
veerdireguleringer over resultatopgerelsen. Transaktionsomkostninger,
kurtage og provisioner indregnes i resultatopgerelsen under
administrationsomkostninger i forbindelse med investering.

Bersnoterede investeringsaktiver, herunder bgrsnoterede afledte
finansielle instrumenter, males til lukkekursen pa balancedagen eller
en anden offentliggjort kurs, der antages bedst at svare hertil.

Repo'er (reelle salgs- og tilbagekgbsforretninger) behandles som
ldn mod sikkerhed. Obligationer solgt som led i repoforretning er
medtaget under obligationer i balancen til dagsveerdi.

For investeringsaktiver, der ikke er noteret pa et reguleret marked,

eller hvor der ikke findes et aktivt marked, der reflekterer aktivets
veerdi, bestemmes dagsveerdien ved hjzlp af generelt anerkendte
verdianseaettelsesteknikker, der inkluderer al tilgeengelig data. Markeds-
deltagerne forudseettes at anvende tilgaengelig data ved veerdiansaet-
telse for at maksimere anvendelsen af observerbare data og minimere
anvendelsen af ikke-observerbare data.

Afledte finansielle instrumenter (derivater), der ikke er noteret p& et
reguleret marked, veerdianseettes ved hjeelp af generelt anerkendte
veerdiansattelsesteknikker.

Alternative investeringer

Selskabet har en raekke finansielle investeringer, der ikke kan veerdi-
ansaettes pa baggrund af et aktivt marked. Disse investeringer omfatter
private equity, skovfonde, infrastruktur, illikvide kreditfonde og
investeringsejendomme ejet via datterselskaber og associerede
virksomheder.

Selskabet investerer primaert i alternative investeringer via eksterne
fondsforvaltere. Selskabet benytter forvalterens officielle NAV-veerdier
til veerdianseettelse justeret med en lebende korrektion for at afspejle
dagsveerdi.

Selskabet anerkender, at de ikke-noterede dagsveerdier, der rappor-
teres til selskabet, er opgjort ved hjzelp af forudsaetninger og estimater.
Derfor vurderer selskabet lebende forvalterens veerdiansattelse og
efterregner vaerdiansaettelserne ved stikprever. Nar selskabet vurderer,

Noter

om en stikprave er ngdvendig, undersgges fondens storelse og
fondens udvikling i forhold til det likvide marked. Selskabet stiller
en raekke krav til NAV-veerdien hos forvaltereren, herunder at IPEV-
standarder folges for private equity investeringer, samt transparens
hos forvalteren, som sikrer, at selskabet kan verificere veerdierne.

Pa udvalgte skovfonde benyttes en ekstern part til at kontrollere
forvalterens vaerdier.

Brownfield investeringer (investeringer i eksisterende anlaeg)
veerdiansaettes til dagsveerdi pa basis af én eller en kombination af
felgende metoder: diskonteret cashflow, sammenlignelige priser og
erstatningsomkostningsmetoden. Da infrastrukturinvesteringer er
unikke af natur, er det sjeeldent, at der eksisterer relevante sammen-
lignelige priser. Derfor kraever selskabet, at fondsforvaltere er meget
eksplicitte i de forudsaetninger, der anvendes i de rapporterede
kapitaliseringsmodeller.

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

Afledte finansielle instrumenter (derivater)

Afledte finansielle instrumenter, som ikke er noteret pé et reguleret
marked, males til dagsveerdi ved anvendelse af almindeligt anerkendte
prisseetningsmodeller.

Afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til afdaekning af
markedsrisici for investeringsaktiver eller med henblik pa at opné
hgjere afkast, indgar i balancen som investeringsaktiv under posten
derivater eller som forpligtelse under geeld til kreditinstitutter, hvis
dagsvaerdien er negativ. Afledte finansielle instrumenter, der indgés
til afdeekning af renterisiko for livsforsikringsforpligtelser, og valuta-
afdaekningsinstrumenter indgéar ligeledes i balancen under posten
derivater henholdsvis gezeld til kreditinstitutter, hvis dagsvaerdien er
negativ.
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Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter males som
udgangspunkt efter samme praksis, som beskrevet for selskabets
investeringsaktiver ovenfor. Investeringsaktiver tilknyttet markeds-
renteprodukter indregnes ved ferste indregning til dagsveerdi og
maéles efterfolgende til aktivets dagsveerdi med veerdireguleringer over
resultatopgerelsen. Transaktionsomkostninger, kurtage og provisioner
indregnes i resultatopgerelsen under administrationsomkostninger

i forbindelse med investering.

Genforsikringsandele af hensattelser til forsikringskontrakter
Genforsikringsandele omfatter belgb, som selskabet har tilgode
eller forventes at fa udbetalt fra genforsikringsselskaber i henhold
til genforsikringskontrakter. Genforsikringsandele omfatter syge-
og ulykkesforsikringskontrakter og livsforsikringskontrakter.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, som i al veesentlighed
svarer til palydende veerdi, og nedskrives ved objektiv indikation pa
veerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen til dagsveerdi,
hvilket normalt svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavende renter samt optjent leje omfatter tilgodehavende
renter og leje optjent i aret, hvor udbetaling sker i efterfalgende ar.

Periodeafgraensningsposter omfatter udgifter, der er afholdt senest
pa balancetidspunktet, men som vedrerer efterfelgende ar.

Passiver

Praemiehensattelser

Praemiehenszttelserne opgares som et bedste skan over nutids-
veerdien af forventede betalingsstremme foranlediget af fremtidige
forsikringsbegivenheder samt direkte og indirekte omkostninger

til administration og skadesbehandling i de ikke-forlabne dele af
kontraktmaessige risikoperioder for syge- og ulykkesforsikrings-
daekningerne. Der anvendes en kontraktperiode pa 24 maneder.

Livsforsikringshensattelser

Livsforsikringshensaettelserne for gennemsnitsrente og markedsrente
opgeres til markedsveaerdi i overensstemmelse med det til Finanstilsynet
anmeldte opgerelsesgrundlag og indeholder negativ udskudt
pensionsafkastskat.

Livsforsikringshensaettelserne opgeres som bedste sken over nutids-
veerdien af de forventede betalingsstremme for hver forsikringsgruppe
pa basis af en rentekurve udarbejdet efter principper i overensstem-
melse med den af EIOPA offentliggjorte risikofri rentekurve med Value
Adjustment. Ved opgerelsen af livsforsikringshenszettelserne anvendes
forudsaetninger om den forventede fremtidige dedelighed, invaliditets-
hyppighed, administrationsomkostninger samt forudsaetninger om
omskrivning til fripolice og genkeb. Forventninger til den fremtidige
dedelighed baseres pé Finanstilsynets benchmark med den benchmark
model, der er offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside, mens de
evrige forventninger er fastlagt pd baggrund af analyser af selskabets
egen bestand af forsikringer over de seneste ar.

Livsforsikringshensaettelserne omfatter garanterede ydelser,
individuelle bonuspotentialer samt kollektive bonuspotentialer.

Noter

Garanterede ydelser

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale ydelser, der
er garanteret forsikringstagerne. Garanterede ydelser opgeres pa
markedsvilkdr som nutidsveerdien af de ydelser, der er garanteret
forsikringen med tilleeg af nutidsveerdien af de forventede fremtidige
udgifter til administration af forsikringen og med fradrag af nutids-
veerdien af de aftalte fremtidige preemier.

| opgerelsen indgar en risikomargen, som er det belgb, der pa
markedet ma forventes at skulle betales til en erhverver af Vellivs
bestand af forsikringer, for at denne ville patage sig risikoen for, at
omkostningerne ved at afvikle bestanden afviger fra nutidsveerdien

af bedste skan over de betalingsstremme, der afvikler bestanden.
Risikomargen opgeres som en justering til de vaesentligste intensiteter
i beregningen af nutidsveerdien af de forventede betalingsstremme.

Individuelle bonuspotentialer

Det individuelle bonuspotentiale omfatter forpligtelsen til at yde bonus
over tid og er den del af forsikringstagernes bonusret, der er indeholdt
i den nuvaerende opsparing. Individuelt bonuspotentiale opgeres for
bonusberettigede forsikringer som forskellen mellem veerdien af
forsikringstagernes opsparing og nutidsvaerdien af garanterede
ydelser. Bonuspotentialet kan ikke vaere negativt.

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

Hensaettelser til kollektivt bonuspotentiale udgeres af forsikrings-
bestandens andel af realiserede resultater, der hensaettes kollektivt
til bonusberettigede forsikringer. Det kollektive bonuspotentiale
kan ikke veere negativt.
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Kollektivt bonuspotentiale opdeles pa de fire rentegrupper og
tre risikogrupper, som er oprettet og anmeldt til Finanstilsynet
i henhold til den gzldende kontributionsbekendtgerelse.

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

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen udger nutidsveerdien af den endnu ikke indtjente
fortjeneste for de kontrakter, som er indgaet, og som forventes
indregnet i resultatopgerelsen, i takt med at der ydes forsikrings-
daekning og eventuelle andre ydelser under kontrakten.

Der regnes fortjenstmargen for hvert af omraderne markedsrente,
gennemsnitsrente og syge- og ulykkesforsikringer. Fortjenstmargen
opggres som den forventede fremtidige fortjeneste i de ikke-forlebne
dele af kontraktsperioden, som opgeres pa baggrund af selskabets
fremregningsmodel.

Erstatningshensattelser

Erstatningshensaettelser udger bedste sken over forfaldne, endnu
ikke udbetalte forsikringsbelab, herunder bonus, med tilleg af
efteranmeldte krav.

Erstatningshensaettelser vedrerende syge- og ulykkesforsikring udger
bedste skon af betalinger til forventede udbetalinger samt forfaldne
endnu ikke udbetalte forsikringsydelser tillagt direkte og indirekte
omkostninger i forbindelse med afviklingen af erstatningforplig-
telserne.

Erstatningshensaettelsen opgeres som nutidsveerdien af de forventede
fremtidige betalinger inklusive estimerede omkostninger i forbindelse
med afvikling af erstatningsforpligtelserne.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter

Risikomargen er det beleb, der pd markedet ma forventes at skulle
betales til en erhverver af Vellivs bestand af forsikringer, for at denne
ville patage sig risikoen for, at omkostningerne ved at afvikle bestanden
afviger fra nutidsveerdien af bedste sken over de betalingsstremme,
der afvikler bestanden.

Risikomargen er opgjort efter en 'cost of capital’'-metode.

Hensattelser til bonus og preemierabatter

Hensaettelser til bonus og preemierabatter vedrerende syge- og
ulykkesforsikringer omfatter skyldige preemiebeleb vedrarende
regnskabsaret, som skal tilbagebetales til forsikringstagerne.
Tilbagebetalingerne fastleegges pa grundlag af regnskabsarets
skadeforlab.

Udskudte skatteforpligtelser

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

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

Noter

Qvrig geld og periodeafgransningsposter

Geeld til kreditinstitutter omfatter geeldsforpligtelser forbundet med
investeringsaktiviteten. Geeld i forbindelse med repoforretninger males
til dagsveerdi.

Geeldsforpligtelser, der ikke er forbundet med investeringsaktiviteten,
males til amortiseret kostpris. Sikkerhedsstillelser vedrarende
finansielle investeringer males til dagsvaerdi.

Periodeafgraensningsposter omfatter betalinger, der er indgaet senest
pé balancedagen, men som vedrerer de efterfalgende ar.

Overskudskapital

Overskudskapital er efterstillede kapitalindskud. | tilfeelde af likvidation
eller konkurs kan krav vedrgrende overskudskapital ferst geres
galdende efter almindelige kreditorkrav. Overskudskapital méles til
dagsveerdi.

Udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse p& generalforsamlingen (deklareringstidspunktet). Udbytte,
som forventes udbetalt for perioden, vises som en sarskilt post under
egenkapitalen.
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2. Bruttopraemier

Mio. kr. 2025 2024
Praemier, individuelle, ekskl. Gruppeliv 352 384
Preemier, firmaordninger, ekskl. Gruppeliv 12.373 12.917
Praemier, Gruppeliv 726 724
Direkte forsikring ekskl. indskud 13.451 14.025
Indskud, individuelle 2.799 1.619
Indskud, firmaordninger 15.271 16.247
Direkte forsikring 31.522 31.891
Indirekte forsikring 0 0
31.522 31.891
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter tegningsforhold
Forsikringer tegnet som led i anszettelsesforhold 27.645 29.164
Individuelt tegnede forsikringer 3.151 2.003
Gruppelivsforsikringer 726 724
31.522 31.891
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter bonusret
Forsikringer med ret til bonus 1.328 1.426
Forsikringer uden ret til bonus 103 138
Forsikringer, hvor forsikringstager bzerer investeringsrisikoen 30.090 30.328
31.522 31.891
Antal forsikrede, direkte forsikring (1.000 stk.)
Forsikringer tegnet som led i anszettelsesforhold 297 319
Individuelt tegnede forsikringer 292 291
Gruppelivsforsikringer 145 156
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopael
Danmark 31.084 31.411
Andre EU-lande 402 408
Qvrige lande 35 72
31.522 31.891

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
3. Kursreguleringer
Mio. kr. 2025 2024
Kapitalandele 910 2.766
Investeringsforeningsandele 9.667 27.381
Obligationer -2.111 2.283
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender -56 25
Derivater 10.039 -5.468
18.450 26.987
4. Udbetalte ydelser
Mio. kr. 2025 2024
Forsikringssummer ved ded -1.282 -1.291
Forsikringssummer ved kritisk sygdom -69 =72
Forsikringssummer ved invaliditet -47 -59
Forsikringssummer ved udlgb -330 =B/
Pensions- og renteydelser -3.875 -3.866
Tilbagekeb -37.265 2258375
Direkte forsikring, i alt -42.869 -31.038
Indirekte forsikring
-42.869 -31.038
5. Erhvervelsesomkostninger
Mio. kr. 2025 2024
Provisioner for direkte forsikring -52 -74
Andre erhvervelsesomkostninger -253 -240
-305 -314
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6. Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt

Mio. kr. 2025 2024 Antal Antal
Specifikation af personaleudgitter™: fsotagereved riskotagere - Variabel
Kl -621 D Risikotagere
Pt 96 = Investeringsomradet 9 12 20,36 2,39 0,20 22,95
Andre udgifter til social sikring -2 “11 Detailkundeomradet 4 17 20,64 2,47 044 23,54
Afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet eller lansummen -106 -108 Stabsfunktioner 6 13,83 1,61 0,48 15,91
GlEEE 5 & Uafhaengige kontrolfunktioner 5 6,15 0,67 0,00 6,82
~833 ~878 Direktionsmedlemmer 2 21,90 3,53 481 30,24
* Inkl. arbejdsgiverbetalt syge- og ulykkesforsikring Honorar til risikotagere* 26 49 82,87 10,67 5,93 99,46
* Ovenstdende specifikation omfatter optjent vederlag.
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaftigede i regnskabsaret 725 748
Honorar til nuveerende medlemmer af bestyrelsen, i alt 4,41 4,52 risikotageréczﬂ risikotegrgfel Variabel
Honorar til tidligere medlemmer af bestyrelsen, i alt 0,42 0,11 arets udgang ialt  Fastlen  Pension lon
Honorar til bestyrelsen, i alt 4,83 4,62 Risikotagere
Bestyrelsen bestar ultimo 2025 af 12 medlemmer, hvoraf 4 er medarbejderrepraesentanter. Investeringsomradet 12 14 23,25 2,70 0,30 26,22
| lobet af &ret er 4 medlemmer udtrédt af bestyrelsen, og 4 nye medlemmer er indtrédt i bestyrelsen. Detailkundeomradet 14 17 24,28 2,88 0,10 27,26
Der udbetales vederlag til 12 medlemmer af bestyrelsen. Der udbetales ikke variabel lan eller pension Stabsfunktioner 6 9 12,88 1,41 0,18 14,47
i forbindelse med bestyrelseshonorar. Uafhaengige kontrolfunktioner 4 4 5,88 0,62 0,03 6,52
Direktionsmedlemmer 3 5 18,40 3,31 0,00 21,71
Honorar til risikotagere* 39 49 84,67 10,91 0,60 96,18

* Ovenstaende specifikation omfatter optjent vederlag.
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6. Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt (fortsat) 7. Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring
Mio. kr. 2025 2024 Mio. kr. 2025 2024
Fast len 21,90 18,40 Bruttopraemier 2.418 2.320
Pension 3,53 3,31 Afgivne forsikringspraeemier -50 -39
Variabel lgn 4,81 0,00 Andring i preemiehensaettelser 68 100
Aflenning til direktionen i Velliv¥ 30,24 21,71 Andring i fortjenstmargen og risikomargen -144 -10
Praemieindtaegter f.e.r., i alt 2.292 2.371

* Specifikationen omfatter optjent vederlag. Specifkationen indeholder lgn til den kommercielle direktor i
fratreedelsesperioden 1. september 2025 - 30. september 2026, investeringsdirekteren i fratreedelses-

perioden 20. november 2024 - 30. november 2025 samt til finansdirekteren i fratraedelsesperioden Forsikringsteknisk rente 0 0
18. november 2025 - 30. november 2026.
Lenspecifikation i henhold til bekendtgerelse nr. 676 af 4. juni 2025 om lenpolitik og aflenning Udbetalte erstatninger -1.090 784

i forsikringsselskaber, forsikringsholdingvirksomheder og firmapensionskasser § 18 er indeholdt i selskabets

aflenningsrapport https://www.velliv.dk/dk/privat/om-os/organisation/afloenning. Modtaget genforsikringsdaekning 107 55
Andring i erstatningshenszettelser -1.285 -2.156

Kontant bonusaflenning Andring i risikomargen 72 58

Tildeling 2018-2020: Erstatningsudgifter f.e.r., i alt -2.195 -2.826

Der er i arene 2018-2020 optjent en fastholdelsesbonus for direktionen og visse risikotagere. Den totale

fastholdelsesbonus udger for direktionen 7,37 mio. kr. og for risikotagere (inkl. direktionen) 10,05 mio. kr. =

Ved udgangen af 2025 er fastholdelsesbonussen fuldt udbetalt. Bonus og praemierabatter o o

Tildeling 2023: Erhvervelsesomkostninger -13 -12

Der eri 2023 tildelt fastholdelsesbonus til 5 medarbejdere, her.af 3 r|5|kotager§ (.2024: 3 risikotagere). Administrationsomkostninger 31 25

Den totale fastholdelsesbonus udger 2,4 mio. kr., hvoraf 1,3 mio. kr. vedrerer risikotagere. Ved udgangen af 2025 — = = = =

udger den udskudte andel af fastholdelelsesbonussen 2,0 mio. kr., hvoraf 1,0 mio. kr. vedrerer avrige risikotagere. Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r., i alt -44 -36
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 53 -491

Mio. kr. 2025 2024

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer - Deloitte CVR 33963556 . . .
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering

Lovpligtig revision af arsregnskab 3,2 2,9 af forsikringsmaessige hensattelser -40 -97

Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 2,8 %3] 13 -588

Skatteradgivning 0,7 0,5

Honorar for andre ydelser 0,7 0,0 Antal erstatninger 1.528 1.478
7,4 4,6 Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader (mio. kr.) 0,8 0,8

Honoraret omfatter, udover lovpligtig revision af &rsregnskabet og baeredygtighedsrapporteringen samt Erstatningsfrekvensen (antal erstatninger/antal policer) 0,7 % 0.7 %

afgivelse af gvrige lovpligtige erkleeringer med sikkerhed, branchebestemt erkleering med sikkerhed om
AOP & AOK. Herudover er der ydet skattemaessig assistance og assistance pa complianceomrédet.
Honoraret er angivet inkl. moms.
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7. Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring (fortsat)

Mio. kr. 2025 2024
Praemier, direkte forsikring, fordelt efter forsikringstagers bopael

Danmark 2.359 2.265
Andre EU-lande 55) 49
@vrige lande 4 6

Hovedtal for syge- og ulykkesforsikring

Bruttopreemieindtaegter 2.418 2.320 2.090 504 73
Bruttoerstatningsudgifter -1.060 -784 -450 -151 -137
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -44 -36 -33 -20 -21
Resultat af afgiven forretning 57 17 57 0 0
Forsikringsteknisk resultat 13 -588 -581 -218 107
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -40 -97 -79 -89 28
Aflgbsresultat 397 -42 -100 -52 89
Forsikringsmaessige henszettelser, i alt 7.326 6.221 3.990 2.060 832
Nogletal for syge- og ulykkesforsikring i %.

Bruttoerstatningsprocent 98 128 118 121 -36
Bruttoomkostningsprocent 2 2 2 4 29
Combined ratio 100 130 121 128 72
Operating ratio 98 129 120 127 82
Relativt aflebsresultat 7 -1 -9 -8 11

Nagletal er opgjort i henhold til Bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber

og tveergdende pensionskasser. Nogletal for 2021-2022 er tilpasset.

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
8. Skat
Mio. kr. 2025 2024
Skat vedrgrende tidligere ar -2 230
Arets aktuelle skat -284 -213
Udskudt skat vedrerende tidligere ar -9 -47
Andring i udskudt skat -48 29
-344 =)
Skatteafstemning
Resultat for skat 1.087 700
Minoritetsinteresse
Resultat for skat efter minoritetsinteresse
Gealdende skattesats 26,0% 26,0%
Beregnet skat -283 -182
Reguleres for:
Ikke fradragsberettigede omkostninger -50 -3
Regulering tidligere &r, udskudt skat -9 -47
Skatteeffekt i andel totalindkomst 0,4 0,0
Regulering tidligere &r, aktuel skat -2 230
Beregnet skatteomkostning -344 -1
Skatteomkostning indregnet i resultatopgerelsen -344 -1
Afstemning 0 0
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat vedrerer:
Investeringsejendomme 200 148
Immaterielle aktiver 128 55
Driftsmidler mv. -100 -114
228 169
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9. Immaterielle aktiver 10. Materielle aktiver
Andre Mio. kr. 2025 2024
|mmataekrt|ie\zll(l§ SEWERR Anskaffelsessum
Anskaffelsessum ?aldo 1. januar 63 57
Saldo 1. januar 2024 38 699 Arets tilgang . 6
Arets tilgang 20 0 alctlalegng 28 g
Saldo 31. december 2024 58 699 Saldo 31. december 57 63
Saldo 1. januar 2025 58 699 Af- og nedskrivninger
Arets tilgang 0 74 Saldo 1. januar -50 -44
Arets afgang -52 0 Arets afskrivninger -10 -6
Saldo 31. december 2025 6 773 Afskrivninger vedrerende arets afgang 28 0
Saldo 31. december -32 -50
Af- og nedskrivninger 5 13
Saldo 1. januar 2024 0 -178
Arets afskrivninger 0 =37
Saldo 31. december 2024 0 -214 1. Domicilejendom
Saldo 1. januar 2025 0 -214
. o Mio. kr. 2025 2024
Arets afskrivninger 0 -45
Saldo 31 december 2025 0 250 ?mvurderet veerdi, primo 206 212
6 514 f\rets tilgang 0 0
Arets afskrivninger -5 -5
Veerdiregulering via Anden Totalindkomst 1,6 -0,5
Verdiregulering via Resultatopgerelsen 0 -1
203 206

Domicilejendommen er ikke vurderet af eksterne eksperter, men veerdiansat
vha. DCF-metoden.

Det veegtede gennemsnit af afkastprocent, der er lagt til grund
for domicilejendommens omvurderede veerdi udger: 6,7 % 6,6 %
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12. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Mio. kr.

Navn

Velliv Ejendomsinvestering P/S, Ballerup
Velliv Eiendomme Logistik P/S, Ballerup
Velliv Ejlendomme OPP P/S, Ballerup
Velliv Eiendomme OPP Il P/S, Ballerup

Velliv Eiendomme Komplementar Il ApS,
Ballerup

Velliv Eiendomme OPP Il P/S, Ballerup

Velliv Eiendomme Komplementar Il ApS,
Ballerup

Velliv Eiendomme A/S, Ballerup

Selskabet af 16. februar 2022, Ballerup
(under frivillig likvidation)

Ejendomsselskabet af
31. august 2006 P/S, Valby

Ejerskab

100 %
100 %
100 %
100 %

100 %
100 %

100 %
100 %

100 %

75 %

Type

Ejendomsselskab
Ejendomsselskab
Ejendomsselskab

Ejendomsselskab

Komplementarselskab
Ejendomsselskab

Komplementarselskab

Administrationsselskab

Administrationsselskab

Ejendomsselskab

Egenkapital

8.112
2.786
463
522

0,2
380

0,1
13

3.415

Resultat

467
226

740

Velliv har ved udgangen af 2025 ikke l&engere bestemmende indflydelse i selskabet Polaris CS Fund I.

Ovenstdende kan ikke afstemmes direkte balancen, da en del af veerdien flyttes til markedsrente, se note 14.

Forord Ledelsesberetning

Pategninger

13. Kapitalandele i associerede virksomheder

Mio. kr.

Navn Ejerskab
DNP Ejendomme P/S, Kabenhavn 50 %
Ejendomspartnerselskabet af 1/7 2003,

Kebenhavn 33 %
Project Vortex Komplementar ApS, Valby 50 %
Project Vortex Partnerselskab, Valby 50 %
Project North Komplementar ApS, Valby 50 %
Project North Partnerselskab, Valby 50 %
Dansk Ejendomsfond | P/S, Valby 56,04 %
Administrationsaktieselskabet Forenede

Gruppeliv, Valby 25 %
OPP Danmark P/S, Ballerup 50 %
DE | Komplementar ApS, Valby 56,04 %

Type
Ejendomsselskab

Ejendomsselskab
Komplementarselskab
Ejendomsselskab
Komplementarselskab
Ejendomsselskab

Ejendomsselskab

Administrationsselskab
Ejendomsselskab

Komplementarselskab

Arsregnskab

Egenkapital

1.090

5.886
0,05
1.833
0,03
571
1.453

9
2.028
0,02

Noter

Resultat

47

340
0,00
259
0,01
38
122

250
-0,01

Ovenstdende kan ikke afstemmes direkte til balancen, da en del af veerdien flyttes til unit-link, se note 14.
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14. Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter

Mio. kr. 2025 2024
Investeringsejendomme 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.265 6.271
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.371 1.375
Kapitalandele 20.611 15.705
Investeringsforeningsandele 155.736 151.166
Obligationer 59.063 53.114
Derivater 4.846 11.090
Andre udlan 2.040 362
@vrige finansielle aktiver 1.780 5.431
250.713 244.514
Qvrige finansielle poster tilknyttet markedsrenteprodukter
@vrige finansielle tilgodehavender 5.178 6.441
@vrige finansiel geeld -14.853 -21.129
Netto investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, i alt 241.038 229.826
Med Uden
Mio. kr. garanti garanti
Fordeling pa ordninger med og uden garanti:
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 115 5.150
Kapitalandele i associerede virksomheder 25 1.346
Kapitalandele 427 20.184
Investeringsforeningsandele 3.366 152.370
Obligationer 1.285 57.778
Derivater 112 4.734
Andre udlan 48 1.992
@vrige finansielle aktiver 38 1.742
Saldo pr 31. december 2025 5.416 245.297

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
15. Andre tilgodehavender
Mio. kr. 2025 2024
Tilgodehavende udbytter 6 5
Uafviklede handler 3.771 3.082
Tilgodehavende fra ejendomme 0 2
Andre tilgodehavender 6 10
3.783 3.098
16. Egenkapital
Mio. kr. 2025 2024
Aktiekapital
Primo 1.353 I3 515
Ultimo 1.353 8553

Aktiekapitalen er opdelt i aktier & 100 kr. eller multipla heraf, svarende til
13.525.000 stk.

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

Alle aktier er ordinzere aktier og har ens rettigheder.

Sikkerhedsfond

Beskattede sikkerhedsfonde 280 280
Ubeskattede sikkerhedsfonde 266 266
Sikkerhedsfonde ultimo 547 547

Sikkerhedsfonde kan i henhold til vedteegterne alene anvendes til fordel for de forsikrede.
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17. Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
Mio. kr. 2025 2024
Andring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordeler sig séledes:
Andring i retrospektive hensaettelser -4.906 -4.249
Andring i akkumuleret veerdiregulering -1.042 406
Andring i erstatningshensaettelser fra primo til ultimo -28 22
Andring i kollektivt bonuspotentiale 1.484 -262
Andring i bruttolivsforsikringshenseettelser -4.492 -4.082
Kvoteforskydning mv. vedrgrende andel i Forenede Gruppeliv 6 31
Flyt tilgodehavende PAL -88 0
Henszettelse til udbetalinger i forbindelse med dedsfald 1 -1
Samlet &ndring, der indgar i resultatopgerelsen (med modsat fortegn) -4.574 -4.052
Andring i bruttolivsforsikringshensaettelser fordeler sig sdledes:
Andring i garanterede ydelser fra primo til ultimo -6.299 -3.062
Andring i risikomargen fra primo til ultimo -58 -124
Andring i individuelt bonuspotentiale fra primo til ultimo 410 -656
Andring i erstatningshensaettelser fra primo til ultimo -28 22
Andring i kollektiv bonuspotentiale fra primo til ultimo 1.484 -262
Andring i bruttolivsforsikringshensattelser -4.492 -4.082

Mio. kr. 2025 2024
Livsforsikringshenszettelser - Gennemsnitsrente primo 53.846 57.929
Fortjenstmargen primo 0 0
Primoregulering livsforsikringshenszettelser 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser i alt primo 53.846 57.929
Kollektivt bonuspotentiale primo -744 -1.005
Erstatningshenseettelser primo -257 -236
Akkumuleret veerdiregulering primo -5.575 -5.169
Retrospektive hensaettelser primo 47.270 51.519
Andringer i dret*:

Bruttopraemier inkl. indskud 1.344 1.436
Rentetilskrivning 616 591
Forsikringsydelser -6.100 -6.547
Ombkostningstilleeg -251 -266
Risikoresultat efter tilskrivning af bonus -649 303
Andring i garanteret genkgbsveerdi 108 158
@vrige e&ndringer 26 77
Andringer, i alt** -4.906 -4.249
Retrospektive hensaettelser ultimo 42.364 47.270
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 4.533 SI57/5)
Erstatningshensaettelser ultimo 229 257
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 2.227 744
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt ultimo 49.354 53.846
Fortjenstmargen ultimo 0 0
Livsforsikringshensattelser ultimo 49.354 53.846

* /Endringer i ret er opgjort uden elimineringer for interne overfarsler af praeemier og ydelser.
** /Endringer i fortjenstmargen er indeholdt i endringer i alt.
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17. Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente (fortsat)

Fordeling af bruttolivsforsikringshensattelserne for bestande, der ikke er omfattet Fordeling af bruttolivsforsikringshensattelserne pa kontributionsgrupper
af kontributionen pa oprindelige grundlagsrenter

Individuelt Kollektivt Bruttolivs- Individuelt Kollektivt Bruttolivs-
Garanterede bonus- bonus- forsikrings- Garanterede bonus- bonus- forsikrings-
ydelser potentiale potentiale hensattelser ydelser potentiale potentiale hensaettelser
Primo 2025 Primo 2025
FG 662 0 50 712 Rentegruppe 1 21.720 1.212 107 23.040
U74 mv. 104 0 0 104 Rentegruppe 2 4.602 36 150 4.787
766 0 50 817 Rentegruppe 3 6.025 0 27 6.051
Rentegruppe 4 10.798 0 285 11.083
Ultimo 2025 .
@vrige 8.709 0 175 8.885
FG 653 0 58 711
51.854 1.248 744 53.846
U74 mv. 87 0 0 87
740 0 58 799 Ultimo 2025
Rentegruppe 1 19.376 1.601 605 21.581
Rentegruppe 2 4.071 5/ 190 4.319
Rentegruppe 3 5.359 0 140 5.499
Bonusgrad Afkast i % Rentegruppe 4 9.454 0 514 9.968
Rentegruppe 1 11% 6% Qvrige 7.208 (0] 779 7.987
Rentegruppe 2 7% 59 45.469 1.658 2.227 49.354
Rentegruppe 3 4% 1%
Rentegruppe 4 8 % 4%
Mio. kr. 2025 2024
Kollektivt bonuspotentiale
Ombkostningsgrupper 0 0
Risikogrupper 720 125
Qvrige 58 50
779 175
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17. Livsforsikringshensattelser - Gennemsnitsrente (fortsat)

Forsikrings-
maessige

Omkostnings- drifts- Omkostnings- Omkostnings-

bidrag  omkostninger resultat i kr. resultat i %
Omkostningsresultat

Ombkostningsgrupper, i alt 234 -239 -6 -0,2

Risikoresultat Risikoresultat
ikr. i%

Risikoresultat
Risikogrupper, i alt 670 0,2

2025 2024
Forrentning af kundemidler efter omkostninger gennemsnitsrente 0,9 1,9
Fortjenstmargen er nuli alle rentegrupper 0,0 0,0

Risikomargen

Risikogruppe 1 41 64
Risikogruppe 2 8 10
Risikogruppe 3 12 35
Risikogruppe 4 21 25
Qvrige 12 19

94 153

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
18. Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente

Mio. kr. 2025 2024
Livsforsikringshensaettelser - Markedsrente primo 217.697 190.419
Fortjenstmargen primo 9.686 9.218
Forsikringsmaessige henszettelser, i alt primo 227.383 199.637
Erstatningshensaettelser primo -31 -22
Akkumuleret veerdiregulering primo 0 0
Retrospektive hensaettelser primo 227.352 199.615
Andringer i dret*:
Bruttopraemier 29.664 30.050
Tilskrivning af afkast 18.566 23.279
Forsikringsydelser -36.108 -24.349
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -198 -214
@vrige e&ndringer -874 -1.029
Andringer, i alt** 11.050 27.737
Retrospektive henseettelser ultimo 238.402 227.352
Erstatningshenseettelser ultimo 30 31
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt ultimo 238.431 227.383
Fortjenstmargen ultimo -7.507 -9.686

230.924 217.697

* /Endringer i ret er opgjort uden elimineringer for interne overfersler af praeemier og ydelser.

** /Endringer i fortjenstmargen er indeholdt i ndringer i alt.
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18. Livsforsikringshensattelser - Markedsrente (fortsat)

Mio. kr. 2025 2024

Arets a&ndring i hensaettelser til unit-linked kontrakter fordeler sig saledes:

Andring i retrospektive henszettelser 11.050 27.737

Andring i akkumuleret vaerdiregulering 0] 0

Andring i erstatningshensaettelser -1 9

Samlet &ndring indregnet i resultatopgorelsen (med modsat fortegn) 11.049 27.746

Henseettelser til unit-linked kontrakter med og uden garanti

Henseettelser til unit-linked kontrakter med udbetalingsgaranti 4.422 4.807

Henseaettelser til unit-linked kontrakter uden garanti 226.503 212.890
230.924 217.697

Unit-linked kontrakter tegnet med garanti specificeres saledes:

Bonus-

potentiale, Bruttolivs-
Garanterede fremtidige forsikrings-
ydelser praemier henseaettelser

Primo 2025
0-1% 4.807 0 4.807
1-2% 0 0 0
>2% 0 0 0
4.807 0 4.807

Ultimo 2025
0-1% 4.422 (0] 4.422
1-2% 0 0 0
>2% 0 0 0
4.422 0 4.422
% 2025 2024
Forrentning af kundemidler efter omkostninger markedsrente 10,4 13,4

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

19. Geeld til kreditinstitutter
Mio. kr. 2025 2024
Geeld i forbindelse med repoforretninger 18.848 22.473
Sikkerhedsstillelse 3.189 2.499
Derivater 18.967 35.893
Anden geeld til kreditinstitutter 109 164
41.113 61.030
Heraf geeld, der forfalder efter 5 ar 0 0

20. Anden gzeld

Mio. kr. 2025 2024
Skyldige derivater 1.535 3.945
Skyldig pensionsafkastskat 3.181 2.713
Geeld vedr. lgn 83 104
Skyldige investeringsomkostninger 105 171
Skyldige renter, erhvervsobligationer 0 0
@vrig geeld 446 421
5.350 7.355
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21. Kapitalgrundlag

Mio. kr. 2025 2024
Egenkapital 5.088 4.743
Ansvarlig ldnekapital 4.958 4.892
Foreslaet udbytte -200 -400
Indregning af Sll tekniske hensaettelser 9.611 10.148
Skat -2.363 -2.497
Immaterielle aktiver -521 -543
Kapitalgrundlag ultimo 16.572 16.343
Kapitalgrundlag, der ikke er anerkendt til deekning af solvenskapitalkravet -649 -217
Anerkendt kapitalgrundlag ultimo 15.923 16.126

Ovenstdende viser opbygningen af hhv. kapitalgrundlag og det anerkendte kapitalgrundlag, der kan anvendes
til at daekke solvenskapitalkravet. Posten "indregning af Sl tekniske henszettelser” deekker over, at Velliv

i solvensmaessig sammenhang opger hensattelserne i overensstemmelse med de gaeldende principper

i Solvens lI-reguleringen. Der anvendes de samme best estimate parametre som i opgerelsen af de
regnskabsmaessige hensaettelser, hvor der indgar en raekke regnskabsmaessige sken.

Kapitalstyring er underlagt en kapitalpolitik, hvor starrelser, sdsom solvensgrad og solvensgraenser, er
specificeret. Kapitalstyringsprocessen er teet knyttet til Vellivs forretningsplan/budgetfremskrivninger, der
daekker en planleegningsperiode pa tre ar. Kapitalpolitikken indeholder en kapitalplan og en kapitalngdplan,
der viser, hvilke handlinger der skal foretages, hvis solvensgraden falder. Handlingerne afhaenger af
solvensgraden og skal kun initieres, nar solvensgraden falder til under en af de angivne graenser i politikken.
Vellivs CRO er ansvarlig for overvagning og rapportering af solvens- og kapitalgraenser. Vellivs CFO er
ansvarlig for ssammensaetningen af kapitalgrundlaget.

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

22. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

| henhold til bekendtgerelse nr. 1515 af 5. december 2024 (Bekendtgerelse om registrering af aktiver

i forsikringsselskaber og firmapensionskasser) er der registreret aktiver til fyldestgerelse af forsikringstagerne
til deekning af forsikringsmaessige hensaettelser. De samlede hensaettelser, der er deekket af registrerede
aktiver, udger 292,4 mia. kr., hvilket resulterer i et overskud pé 2,0 pct.

Mio. kr. 2025 2024
Registrerede aktiver*

Kapitalandele i tilknyttede selskaber 9.575 9.535
Kapitalandele i associerede selskaber 4.149 4.339
Kapitalandele 495 473
Investeringsforeningsandele 12.136 13.819
Obligationer 36.695 31.888
Bankkonti 2.353 379
Udlén 1.463 2.432
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter 231.165 224.678
| alt til deekning af forsikringsmassige hensattelser 298.031 287.544

* Veerdi opgjort efter 8 2 i "Bekendtgerelse om registrering af aktiver i forsikringsselskaber
og firmapensionskasser".

Der er stillet pant eller anden sikkerhed i felgende aktiver:

Mio. kr. 2025 2024
Obligationer
Obligationer solgt som led i repoforretninger indregnet i balancen 17.836 21.579

Obligationer lagt i sikkerhedsdepot til sikkerhed for forpligtelser vedrerende afvikling
af finansielle instrumenter 4.796 4.361

Ved tilbagekgbstransaktioner overfares ikke-kontante aktiver som sikkerhed. N&r modparten, der modtager
sikkerheden, har ret til at saelge eller udskifte aktiverne, klassificeres aktiverne i balancen til posten 'Finansielle
instrumenter, der er pantsat som sikkerhedsstillelse’, som er inkluderet i 'Anden geeld'.
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23. Eventualforpligtelser og tilsagn

Selskabet heefter solidarisk med de evrige deltagere i Forenede Gruppeliv A/S (FG) for forsikringsmeaessige
forpligtelser vedrerende samtlige policer, der administreres af FG.

Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrerende udvalgte grunde og bygninger. Vellivindgar

i momsfallesregistrering med 100 pct. ejede datterselskaber og moderselskabet Velliv Foreningen F.M.B.A.

Selskaberne i momsfallesregistreringen haefter solidarisk for skyldig moms og lensumsafgift.

Virksomheden har forpligtet sig til yderligere investeringer i alternative investeringer med et beleb
pa hejst 12,3 mia. kr. (2024: 19,6 mia. kr.).

Velliv er sambeskattet med danske datterselskaber og fungerer som administrationsselskab for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskaber haefter solidarisk for den betalbare selskabsskat.

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

24. Transaktioner med nartstidende parter

Koncernselskaber og Velliv har indgdet pensionsaftaler, administrationsaftaler, huslejeaftaler samt

aftaler om betaling af renter af regelmassige mellemvaerender pd armslaengde basis. Afvikling af tjenester
med tilknyttede virksomheder foretages pa en armsleengde basis eller i henhold til principperne om
omkostningsdakning. Alle transaktioner og omkostninger forbundet hermed er baseret pa markedsvilkéar.

Mio. kr. 2025 2024
Interne transaktioner - Velliv Foreningen (bestemmende indflydelse*):

Indtaegt - administrationsaftale 11,1 11,4
Indteegt - husleje, facility management og forbrug 1,3 1,3
Indteegt - viderefakturerede omkostninger 0,4 0,4

Interne transaktioner med Velliv Ejendomsinvestering A/S (datterselskab):
Omkostning - husleje 0,5 0,6

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

Indteegt - administrationsaftale 5,7 5,2
Indtaegt - husleje 0,8 0,7
Omkostning - ESG-data 0,1 0,0

Tilgodehavender og geld til tilknyttede selskaber
Velliv Foreningen:
Koncernmellemveerende med Velliv Foreningen 0,3 0,4

* 100 pct. af aktierne i Velliv, Pension & Livsforsikring A/S ejes af Velliv Foreningen F.M.B.A., Lautrupvang 10,
2750 Ballerup (cvr nr. 36741422), hvilket betyder, at de har bestemmende indflydelse.

25. Engagement med eller sikkerhedsstillelse for

direktion og bestyrelse

Det oplyses, at selskabet ikke har haft transaktioner med og ikke har eksponeringer mod eller
sikkerhedsstillelser for direktionen, bestyrelsen eller virksomheder, hvori disse direkte eller indirekte
besidder en kvalificeret andel, ud over almindelige forsikringsaftaler.
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26. Finansielle aktiver og forpligtelser

Dagsveerdi Amortiseret kostpris
Tilgode-

Handel Designeret havender Forpligtelser
Ultimo 2025
Kapitalandele 495
Investeringsforeningsandele 12.136
Obligationer 48.633
Derivater 11.032
Andre udlan 1.017
@vrige finansielle aktiver 4.706
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 4.846 245.867
Andre tilgodehavender 3.783
Kontantbeholdning 4.889
Finansielle tilgodehavender, i alt 30.273 307.131 0 0
Geeld til kreditinstitutter -22.146
Derivater -18.967
Finansielle forpligtelser, i alt -41.113 o 0 0

Total

495
12.136
48.633
11.032

1.017
4.706

250.713
3.783
4.889

337.405

-22.146
-18.967
-41.113

Forord

Ultimo 2024
Kapitalandele
Investeringsforeningsandele
Obligationer

Derivater

Andre udlan

@vrige finansielle aktiver
Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter
Andre tilgodehavender
Kontantbeholdning
Finansielle tilgodehavender, i alt

Geeld til kreditinstitutter
Derivater

Finansielle forpligtelser, i alt

Ledelsesberetning

Dagsveerdi

Handel

11.939
1.995
10.274

11.090
3.098
5.116

43.513

-25.137
-35.893
-61.030

Pategninger

Designeret

469

14.073

56.667

233.424

304.633

Arsregnskab Noter

Amortiseret kostpris

Tilgode-

havender Forpligtelser Total

469
14.073
56.667
11.939

1.995
10.274

244.514
3.098
5.116

348.145

-25.137
-35.893
-61.030
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26. Finansielle aktiver og forpligtelser (fortsat)
Mio. kr. Hovedstol Positiv veerdi Negativ veerdi Mio. kr. Hovedstol Positivveerdi Negativ veerdi
Derivater 2025 Derivater 2024
Swaptioner: Swaptioner:
Lebetid 0-10 ar 1.996.441 1.665 -2.069 Lebetid 0-10 ar 416.766 340 -512
Lebetid 10-20 ar 32.380 334 -429 Lebetid 10-20 ar 31.766 249 -101
Lobetid >20 ar 0 0 0 Lobetid >20 ar SUS 5) 0
lalt 2.028.820 1.999 -2.498 lalt 448.904 593 -613
Swaps - Rente: Swaps - Rente:
Lebetid 0-10 ar 556.738 2.715 -2.299 Lebetid 0-10 ar 232.939 3.987 -5.347
Lobetid 10-20 ar 117.105 4.150 Lol S Lobetid 10-20 ar 123.743 4.143 -8.126
Lebetid >20 ar 51.007 2.748 -3.124 Lebetid >20 ar 79.770 3.014 -5.876
lalt 724.850 9.614 -12.556 lalt 436.452 11.145 -19.349
Swaps - Kredit: Swaps - Kredit:
Lobetid 0-10 ar 1.277 20 -3 Lobetid 0-10 ar 37 3 0
Lebetid 10-20 ar 0 0 0 Lebetid 10-20 ar 0 0 0
Lebetid >20 ar 0 0 0 Lebetid >20 ar 0 0 0
lalt 1.277 20 =3 lalt 37 3 0
Swaps - Inflation: Swaps - Inflation:
Lebetid 0-10 ar 35.130 171 -221 Lebetid 0-10 ar 6.625 105 -91
Lebetid 10-20 ar 6.957 8 -52 Lebetid 10-20 ar 8.312 27 =277
Lobetid >20 ar 6.341 38 =5 Lobetid >20 ar 4.288 301 -46
lalt 48.429 216 -306 lalt 19.225 433 -413
Swaps - Valuta: Swaps - Valuta:
Lebetid 0-10 ar 25.738 63 -4 Lebetid 0-10 ar 23.705 1 -365
Lobetid 10-20 ar 1.386 0 -14 Lobetid 10-20 ar 1.470 0 -67
Lebetid >20 ar 7 0 0 Lebetid >20 ar 7 0 0
lalt 27.131 63 -18 lalt 25.182 1 -433
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* Veerdier kan ikke afstemmes direkte til balancen, da der indgér derivater i

"Investeringsaktiver tilknyttet markedsrente".

* Veerdier kan ikke afstemmes direkte til balancen, da der indgér derivater i
"Investeringsaktiver tilknyttet markedsrente".

v Arsrapport 2025 Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter
26. Finansielle aktiver og forpligtelser (fortsat)

Mio. kr. Hovedstol Positivvaerdi Negativ veerdi Mio. kr. Hovedstol Positivveerdi Negativ veerdi
Derivater 2025 Derivater 2024
FX forwards: FX forwards:
Lobetid 0-10 ar 184.253 3.863 -3.404 Lebetid 0-10 ar 215.374 10.716 -14.954
Lobetid 10-20 ar 747 0 -9 Lebetid 10-20 ar 0 0 0
Lebetid >20 ar 0 0 0 Lebetid >20 ar 0 99 -114
lalt 185.000 3.863 -3.413 lalt 215.374 10.815 -15.069
Optioner - Valuta: Optioner - Valuta:
Lobetid 0-10 ar 0 102 -172 Lobetid 0-10 &r 11.479 39 -10
Lebetid 10-20 &r 0 0 0 Lebetid 10-20 ar 0 0 0
Lebetid >20 ar 0 0 0 Lebetid >20 ar 0 0 0
lalt 0 102 -172 lalt 11.479 39 -10
Futures: Futures:
Lebetid 0-10 ar 16.314 0 0 Lebetid 0-10 ar 4.480 0 -6
Lebetid 10-20 ar 0 0 0 Lebetid 10-20 ar 0 0 0
Lobetid >20 ar 0 0 0 Lebetid >20 ar 0 0 0
lalt 16.314 0 0 lalt 4.480 0 -6
Saldo ultimo* 15.877 -18.967 Saldo ultimo* 23.029 -35.893
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27. Dagsveaerdier
Vardien af selskabets aktiver og forpligtelser indregnet | balancen til dagsvaerdi ved regnskabsarets udlgb:

Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Ultimo 2025 Ultimo 2024
Domicilejendom 203 203 Domicilejendom 206 206
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder* 9.575 9.575 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder* 9.535 9.535
Kapitalandele i associerede virksomheder* 4.149 4.149 Kapitalandele i associerede virksomheder* 4.339 4.339
Udlén til tilknyttede virksomheder 0 Udlén til tilknyttede virksomheder 0
Kapitalandele 483 7 5 495 Kapitalandele 464 5 469
Investeringsforeningsandele 3.532 0 8.604 12.136 Investeringsforeningsandele 3.593 10.480 14.073
Obligationer 48.389 244 48.633 Obligationer 56.422 245 56.667
Derivater 2 11.030 11.032 Derivater 22.213 22.213
Andre udlan 1.017 1.017 Andre udlan 1.995 1.995
@vrige finansielle aktiver 4.706 4.706 @vrige finansielle aktiver (o]
Investeringsaktiver tilknyttet Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 207.129 17.593 25.990 250.713 markedsrenteprodukter 201.148 16.566 26.800 244.514
Finansielle tilgodehavender, i alt 260.552 33.581 48.527 342.659 Finansielle tilgodehavender, i alt 263.622 39.024 51.364 354.010
Derivater -1 -18.966 0 -18.967 Derivater -6 -35.887 0 -35.893
Finansielle forpligtelser, i alt -1 -18.966 (o] -18.967 Finansielle forpligtelser, i alt (o] -35.887 (o] -35.893

* Den primeere aktivitet i tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligt investering i egendomme,
der veerdianseettes til dagsveerdi. Kapitalandelene indgér til den regnskabsmaessige veerdi.

* Den primeere aktivitet i tilknyttede og associerede virksomheder er hovedsageligt investering i egendomme,
der veerdianseettes til dagsvaerdi. Kapitalandelene indgér til den regnskabsmaessige veerdi.
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27. Dagsvardier (fortsat)
Specifikation af niveau 3 undergrupper:
Mio. kr. Kapitalandele Obligationer @vrige Total Mio. kr. Kapitalandele Obligationer Qvrige Total
Ultimo 2025 Ultimo 2024
Domicilejendom 203 203 Domicilejendom 206 206
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.575 9.575 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.535 9.535
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.149 4.149 Kapitalandele i associerede virksomheder 4.339 4.339
Kreditinvesteringer 2.637 2.637 Kreditinvesteringer 4.635 4.635
Private equity 2.790 2.790 Private equity 2.980 2.980
Skov og infrastruktur 3.083 3.083 Skov og infrastruktur 2.726 2.726
@vrige ikke opdelt 5 95 100 @vrige ikke opdelt 5 139 144
Investeringsaktiver tilknyttet Investeringsaktiver tilknyttet
markedsrenteprodukter 25.990 25.990 markedsrenteprodukter 26.800 26.800
Total niveau 3 13.729 0 34.798 48.527 Total niveau 3 13.879 (] 37.486 51.364
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27. Dagsvardier (fortsat)
Afstemning fra primo til ultimo af aktiver og forpligtelser i niveau 3

Kapitalandele i Kapitalandele i

tilknyttede associerede Kredit- Skov og Dvrige Markedsrente-
Domicilejendom virksomheder virksomheder investering Private equity infrastruktur ikke opdelt produkter

Ultimo 2025

Dagsveerdi primo 206 9.535 4.339 4.635 2.980 2.726 144 26.800 51.364
Overforsler til og fra andre niveauer (o]
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.063 1.063
Indteegter fra associerede virksomheder 5515 333
Kursreguleringer i total indkomst 2 2
Kursreguleringer i resultatopgerelsen 0 -108 -68 89 -59 -596 -742
Keb, salg og afvikling -5 -1.022 -523 -1.890 -122 267 15 -213 -3.494
Dagsvaerdi ultimo 203 9.575 4.149 2.637 2.790 3.083 100 25.990 48.527
Ultimo 2024

Dagsveerdi primo 212 9535 4.339 5.482 3.923 2.295 146 21.768 47.700
Overforsler til og fra andre niveauver 2 2
Indteegter fra tilknyttede virksomheder -22 -22
Indteegter fra associerede virksomheder 185 185
Kursreguleringer i total indkomst 0 (V]
Kursreguleringer i resultatopgerelsen -1 527 241 127 10 1.838 2.742
Keb, salg og afvikling =5 22 -185 -1.374 -1.183 304 ALY 3.194 759
Dagsverdi ultimo 206 9.535 4.339 4.635 2.980 2.726 144 26.800 51.364
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27. Dagsvardier (fortsat)

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

Gruppe Veerdiansaettelsesteknik Input Gruppe Veerdiansaettelsesteknik Input
Domicilejendom DCF-metoden Forventede cash flows tilbagediskonteres Investeringsaktiver tilknyttet De enkelte aktivgrupper
med diskonteringsrente, der tages fra en markedsrenteprodukter veerdiansaettes i henhold
vafhaengig dataleverander. til ovenstdende.
Kapitalandele i tilknyttede Indre veerdi Egenkapital plus periodens resultat.

For en naermere beskrivelse af de anvendte veaerdiansaettelsesteknikker og input henvises til anvendt

virksomheder (indregning i Velliv, regnskabspraksis.

Pension & Livsforsikring A/S)
Klassificering er foretaget under hensyntagen til kriterierne anfert nedenfor:

Kapitalandele i associerede Indre veerdi Egenkapital plus periodens resultat.

virksomheder (indregning i Velliv, - Noterede priser, niveau 1: Officielle kurser (ikke-regulerede kurser pa et aktivt marked for identiske
Pension & Livsforsikring A/S) aktiver eller forpligtelser, som virksomheden har adgang til pd malingstidspunktet).

Kapitalandele i tilknyttede DCF-metoden og Forventede cash flows tilbagediskonteres - Observerbare input, niveau 2: Observerbare input for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte
virksomheder (OPP Ejendomme) afkastmetoden med diskonteringsrente, der tages fra en (dvs. som kurser) eller indirekte (dvs. afledt af kurser), som ikke indgdr i niveau 1.

vafhaengig dataleverander. . . L . . .
+ Ikke-observerbare input, niveau 3: Input til maling af aktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret

Kapitalandele i tilknyttede Net Asset Value + NAV i henhold til fondsforvaltere, samt pa observerbare markedsdata (ikke-observerbare input).
virksomheder (Alternative fonde, Independent Price individuelle prisverifikationer ved anvendelse . . R . . R .
e VIR LEr B E e E Vierifsetien af multipler eller andre anerkendte metoder. Bestemmelse af nlvgau qg mullgfe overfarsler sker.pa grundlag af prisoplysninger oEJnaet fra en tredjepart.
indflydelse) For de'resterende finansielle aktiver bestemmes niveau Qg even'Fuelle overfarsler pg gruhdlag f’f den'aktuelle
vurdering en gang hvert kvartal. Der foretages kvartalsvist en stikprevekontrol af niveauinddelingen i henhold
Kapitalandele i associerede DCF-metoden og Forventede cash flows tilbagediskonteres til 4-gjneprincippet. Selskabets Valuation Board forholder sig til niveauinddelingen og de individuelle pris-
virksomheder afkastmetoden med diskonteringsrente, der tages fra en verifikation pé lebende basis. For yderligere information henvises til afsnittet om alternative investeringer
vafhaengig dataleverander. i Anvendt regnskabspraksis.
Kreditinvesteringer Net Asset Value + NAV i henhold til fondsforvaltere, samt Sterste risiko for méling af finansielle aktiver vedrgrer aktiver under niveau 3, da der ikke er observerbare
Independent Price individuelle prisverifikationer ved anvendelse markedsdata for denne kategori. Mitigering af denne risiko er beskrevet i note 30 'Risikooplysninger’
Verification af multipler eller andre anerkendte metoder. i afsnittet 'Finansiel risici'.
Private equity Net Asset Value + NAV i henhold til fondsforvaltere, samt
Independent Price individuelle prisverifikationer ved anvendelse
Verification af multipler eller andre anerkendte metoder.
Skov og infrastruktur Net Asset Value + NAV i henhold til fondsforvaltere, samt
Independent Price vafhaengig valuar og individuelle pris-
Verification verifikationer.
Derivater Anerkendte prissaet- Rentekurver og volatiliteter afhaengig af
ningsmodeller instrumenttype.
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28. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2025
- Gennemsnitsrenteprodukter

Afkast for skat
Mio. kr. Primo Ultimo pr.ari%
1. Grunde og bygninger 13.849 13.780 6,3 %
2.1 Noterede kapitalandele 1.958 1.950 159 %
2.2 Unoterede kapitalandele 5.701 6.699 7,0 %
2. Kapitalandele, i alt 7.660 8.649 9.1%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 32.752 34.724 3,0%
3.2 Indeksobligationer 1.762 0 21,7 %
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 6.275 2.670 29 %
3.4 Udlan mv.
3. Obligationer og udlan, i alt 40.789 37.394 2,3%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder
5. @vrige investeringsaktiver 730 849 1,0 %
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring

af nettoandringen af aktiver og forpligtelse 58 -253

Forord Ledelsesberetning Pategninger Arsregnskab Noter

29. Specifikation af aktiver og disses afkast for 2025
- Markedsrenteprodukter

Afkast for skat

Mio. kr. Primo Ultimo pr.ari %
1. Grunde og bygninger 6.006 6.676 9,0 %
2.1 Noterede kapitalandele 138.103 152.754 17,6 %
2.2 Unoterede kapitalandele 17.909 14.757 3,1%
2. Kapitalandele, i alt 156.011 167.511 16,0 %
3.1 Stats- og realkreditobligationer 13.099 16.289 2,6 %
3.2 Indeksobligationer 9.670 1.722 -1,3%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obligationer 32.234 39.642 50%
3.4 Udlan mv.

3. Obligationer og udlan, i alt 55.002 57.653 3,7%
4. Tilknyttede og associerede virksomheder

5. @vrige investeringsaktiver 5.329 6.195 37,5%
6. Afledte finansielle instrumenter til sikring

af nettoandringen af aktiver og forpligtelse 3.157 20

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtgerelsen 8 104 og bilag 11,
og kan derfor ikke umiddelbart sammenholdes med belgb i balancen. Investeringsforeningsandele
og aktiederivater er fordelt efter karakteren af de pageeldende underliggende aktiver.

Specifikationen er udarbejdet i henhold til regnskabsbekendtgerelsen § 104 og bilag 11 og kan
derfor ikke umiddelbart sammenholdes med belgb i balancen. Investeringsforeningsandele
og aktiederivater er fordelt efter karakteren af de pageeldende underliggende aktiver.

Afkast i procent af risiko - markedsrenteprodukter

% af gennemsnitlige

Ar til pension henseettelser Afkast i % Risiko
30 &r (alder 35 &r) 1,43 % 10,42 % 4,20
15 ar (alder 50 ar) 3,81 % 9,95 % 4,00
5 &r (alder 60 &r) 2,17 % 7,81 % 2,90
5 &r efter (alder 70 &r) 0,11 % 5,80 % 2,10
Ikke livscyklus 7,84 % 9,24 % 3,80
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30. Risikoinformation

Velliv er via forretningsmodellen eksponeret over for en raekke risici,
som handteres i Vellivs risikostyringssystem og interne kontrolsystem.

Risikostyringssystemet reguleres overordnet af Vellivs risikostyrings-
strategi, risikostyringspolitik og graenser for risikotagning, der er
fastlagt af bestyrelsen. Risikostyringen udferes via risiko- og kapital-
forvaltningsprocesser, og der rapporteres lebende herom til ledelsen,
Finanstilsynet og offentligheden.

Risiko- og kapitalstyringsprocesserne inkluderer aktiviteter til
identifikation, méling, overvagning, styring og rapportering af risici
sadvel som vurdering af konsekvenser for Velliv og for kapitalgrundlaget.
Velliv har lebende overvaget og rapporteret om risici, kapitalgrundlag
og solvenskapitalkrav i 2025, herunder om de risici, som indgar i
beregningen af Vellivs solvenskapitalkrav.

Vellivs interne kontrolsystem omfatter principper for kontrolmiljeet,
som forretningen opererer i. For at underbygge et effektivt kontrol-
milje tilstraeber Velliv en klar og gennemskuelig organisationsstruktur,
opererer med betryggende funktionsadskillelse i alle dele af
organisationen og anvender et 4-gjneprincip til forebyggelse af
interessekonflikter og sikring af kvalitet.

| Velliv er risikostyring en integreret del af forretningen, og Velliv
underbygger en sund risikokultur ved hjeelp af tydelig fordeling af roller
og ansvar i organisationen samt dbenhed og tillid, hvilket sikrer en
lebende identifikation og handtering af risici.

Vasentligste risici

Velliv er eksponeret over for risici, der omfatter finansielle, forsikrings-
maessige, strategiske, operationelle og compliance risici, samt
baeredygtighedsrisici. Risikokategorierne og undergrupperinger af
disse fremgar i figur 1.

Forord

Finansielle risici

Finansielle risici bestar af markedsrisici, modpartsrisici og likviditets-
risici.

Malingen og styringen af finansielle risici udferes ved at anvende flere
supplerende metoder. Disse omfatter labende overvagning af aktiverne
og afdaekning af risici, seerligt renterisici, maling af risici og af ekspone-
ringer imod placeringsgranser, falsomheder og stresstest af aktiver og
passiver imod granser, Solvens |l-stresstest samt reverse stresstest.

Markedsrisici

Markedsrisici defineres som faelsomheden af aktivernes eller passiv-
ernes markedsveerdi med hensyn til &ndringer i niveau eller volatilitet
af markedspriser, renter og andre relevante risikofaktorer. Markedsrisici
omfatter aktierisiko, renterisiko, kreditspaendsrisiko, ejendomsrisiko,
koncentrationsrisiko og valutakursrisiko, hvor Velliv primaert er
eksponeret overfor aktierisiko, kreditspaendsrisiko og ejendomsrisiko.

Figur 1 Oversigt over risikokategorier

Baeredygtigheds-

Forsikringsmaessige

risici risici

Finansielle risici

Pategninger Arsr@gns\mh Noter

Ledelsesberetning

Vellivs markedsrisici stammer primeert fra bestanden af gennemsnits-
renteprodukter og de markedsrenteprodukter, hvor kunderne har

en tilknyttet garanti, fra syge- og ulykkesforsikring, fra sundheds-
forsikringen samt fra Liv llI (livrenter under udbetaling uden ret til
bonus), hvor Velliv bzerer det skonomiske ansvar for, at garantierne
og de forsikringsmaessige aftaler kan opfyldes. Velliv er desuden
eksponeret over for markedsrisici, der kan &ndre det forventede
fremtidige overskud, som generes af produkter bdde med og uden
garanti, og som inkluderes i Solvens II-balancen. Derudover bidrager
investering af egenkapitalen og ansvarlige 18n ogsa til markedsrisici.

Det bemeerkes, at Velliv ikke leengere tegner gennemsnitsrente-
produkter og markedsrenteprodukter med garanti, mens daekninger
vedrgrende invaliditet og kritisk sygdom tegnes som syge- og
ulykkesforsikringer.

Strategiske risici

Operationelle risici

~

-
Biometriske risici

Finansielle risici
—  Markedsrisici

Op-risk ex

IT-risici

Konkurrence-
maessige risici

inkl. SUL risici
Modpartsrisici - Ikke-finansielle
Risici vedr. risici

Forretnings-
maessige risici

J T-risici

genkeb, fripolice

og omkostninger
| —

Likviditetsrisici
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Modpartsrisici

Modpartsrisiko defineres som risiko for tab pa grund af misligholdelser
fra modparter og debitorer. Modparter omfatter bl.a. genforsikrings-
modparter, derivatmodparter og udestdender fra simple debitorer.

Velliv har modpartsrisici som felge af kontantbeholdninger i penge-
institutter og indg&ede derivatkontrakter med finansielle modparter.
Langt sterstedelen af derivatkontrakter handles under aftaler, der sikrer
gensidig sikkerhedsstillelse, hvorfor Vellivs modpartsrisiko fra derivat-
kontrakter er begraenset. For at begreense modpartsrisikoen yderligere
har Velliv udvalgt fa store velrenommerede internationale banker med
hej kreditveerdighed som modparter.

Vellivs modpartsrisiko overvages og monitoreres pa daglig basis,

hvor der foretages en opgerelse af markedsvaerdien af Vellivs kredit-
eksponering og en kontrol af rammer, herunder af bestyrelsens rammer
for eksponering mod enkelte modparter. Velliv er eksponeret mod
modpartsrisici i mindre omfang.

Likviditetsrisici

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

Likviditetsrisiko opstar bade som felge af manglende likviditet af
investeringsaktiver (markedslikviditetsrisiko) og p& grund af endrede
pengestremme for forpligtelserne som et resultat af eendrede
skadeskrav, udleb og genkab (finansieringslikviditetsrisiko). Likviditets-
risiko kan ogsé opsté i forbindelse med betalinger, der pavirker
likviditetsbehovet pa kort sigt, fx ved sikkerhedsstillelse i forbindelse
med derivataftaler.

Likviditetsrisikoen begreenses af rammer for fordelingen af
investeringskapitalen pé likvide og mindre likvide aktivklasser.

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsmaessige risici defineres som risiko for tab eller en negativ
a&ndring i veerdien af de forsikringsmaessige hensaettelser. £ndringen
i vaerdien af de forsikringsmaessige hensaettelser kan vaere resultatet
af en a&endring i niveau, tendens eller volatilitet i levetidsantagelser,

i dgdeligheds-, invaliditets- og genkgbshyppighed eller i hyppighed

i aftaler, der overgar til fripolice. £ndringen i veerdien kan ogsa vaere
et resultat af aendringer i omkostninger.

Forsikringsrisici bestar af dedeligheds-, levetids- og invaliditetsrisici
samt kundeadfaerd, omkostningsrisici og katastroferisici. Risici
monitoreres pé forskellig vis. Dedeligheds-, levetids- og invaliditets-
risici monitoreres gennem de manedlige risikoresultater, s& der kan
saettes ind overfor usaedvanlige udsving eller begyndende trends.
Kundeadfaerd, omkostningsrisici og katastroferisici monitoreres ved
overvagning af flytninger af reserver til og fra andre selskaber, arlige
opdateringer af forventninger til genkebs- og fripoliceadfeerd med
opgerelse af skonomiske konsekvenser samt ménedlig monitorering
af omkostninger ved opgerelse af de faktiske omkostningsudgifter.

Strategiske risici

Strategiske risici er defineret som langsigtede konsekvenser forbundet
med Vellivs valgte forretningsstrategi, fx produkter, kundesegmenter,
markeder, salgskanaler og tekniske platforme. Risiciene opstar som en
del af de strategiske beslutninger, som Velliv treeffer, og som folge af
eksterne begivenheder, der har en direkte eller indirekte betydning for
Velliv. Strategiske risici opdeles i forretningsmaessige og konkurrence-
maessige risici.

Forretningsmaessige risici er defineret som risikoen, der er forbundet
med usikkerhed i forretningsforhold, fx markedsgkonomisk miljg,
kundeadfeaerd og teknologisk udvikling samt finansiel indflydelse pa
omdgmmerisiko.

Noter

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

Strategiske risici hdndteres gennem handlinger, sdsom at overvage
salg, omkostninger og risikoresultater samt tendenser i markedet.

Operationelle risici

Ved operationelle risici forstas risikoen for direkte eller indirekte tab
som felge af utilstraekkelige eller fejlslagne processer, personer,
systemer eller udefrakommende haendelser. | relation til kapitalkrav
Compliancerisici er risikoen for, at Velliv ikke efterlever lovgivning,
interne regler og anerkendte normer og standarder.

Operationelle risici er en naturlig del af Vellivs aktiviteter, outsourcede
aktiviteter og interaktion med eksterne samarbejdspartnere, men kan
ogsa opsta i en kortere eller leengere periode som felge af specifikke
forhold. Identifikation og handtering af operationelle risici er en daglig
aktivitet i Velliv:

Heaendelser og sikkerhedsbrister hdndteres for at minimere
skadevirkninger heraf. Det sikres, at opstdede haendelser i relevant
omfang far tilknyttet passende handterende handlinger, og
haendelser dokumenteres og handteres i et samlet register.

Forretningens operationelle risici vurderes arligt gennem en
proces for selvevaluering af risici og kontroller. Processen er
designet til at afdeekke og @ge opmaerksomheden pé operationelle
og compliancemaessige risici i forretningens aktiviteter, herunder
tilknyttede kontroller og risikohdndterende aktiviteter.
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- Alle vaesentlige forandringer i Velliv hdndteres pa en ensartet
og struktureret made i processen for hdndtering af vaesentlige
forandringer. Processen anvendes ved nye eller vaesentligt eendrede
produkter, services, markeder, processer, IT-systemer og store
andringer i aktiviteter eller i organisationen.

- Vellivs kriseberedskabsplan klarleegger hdndteringen af pludseligt
opstaede situationer og begivenheder, internt som eksternt, der kan
have indflydelse pa Vellivs fortsatte drift.

Afhaengigheder mellem risici vurderes ud fra haendelsesrapportering,
resultater fra selvevalueringen af risici og kontroller og anbefalinger
fra compliancefunktionen og Intern Revision.

IT-risici indgdr som en del af de operationelle risici og defineres som
direkte eller indirekte tab som felge af utilstraekkelige eller fejlslagne
processer, personer, systemer i relation til IT eller udefrakommende IT-
relaterede haendelser. Velliv er eksponeret overfor IT-risici som folge af
omfattende anvendelse af informationsteknologi og digitale tjenester.
For Vellivs IT-risici er der, udover ovenstdende aktiviteter for identifika-
tion og h&ndtering af operationelle risici, bl.a. fastlagt processer for
identifikation af kilder til IT-risici, beskyttelse af IT-aktiver og fore-
byggelse af IT-relaterede haendelser samt opdagelse af anormale
aktiviteter, herunder problemer vedrerende tilgeengelighed og
IT-sikkerhedsheendelser.

Compliancerisici

Compliancerisici er defineret ved risikoen for, at Velliv ikke overholder
interne regler, ekstern lovgivning og alment anerkendte normer og
standarder. Compliancerisici identificeres gennem processer i det
interne kontrolsystem og gennem yderligere compliancemaessig
overvagning af kommende lovgivning, tilsynsudmeldinget, revisions-
anbefalinger samt forretningens efterlevelse af lovgivning og interne
regler.

Baeredygtighedsrisici

Baeredygtighedsrisici forstds som miljgmaessige, sociale og ledelses-
maessige (ESG) begivenheder eller omstaendigheder, som er forbundet
med Vellivs aktiviteter, og kan have en potentiel vaesentlig negativ
indvirkning pa Vellivs forretning eller vaerdien af en investering. De

kan udspringe af Vellivs investeringer, Vellivs leveranderer og sam-
arbejdspartnere og den méade, som Velliv driver forretning p3, hvilket
kan medfere tab og veere forbundet med omdemmerisici, som kan
have betydning for selskabets mulighed for at tiltreekke og fastholde
kunder.

P& investeringssiden kan investeringsafkastet fx pavirkes af begiven-
heder inden for klima og milje. Klimaforandringer kan pavirke driften
af selskaber pa tveers af sektorer, brancher og geografier, ligesom
forringelse eller tab af biologisk mangfoldighed, dvs. dyr, planter og
mikroorganismer, kan have store finansielle pavirkninger, da selskaber
i starre eller mindre grad er afhaengige af ressourcer fra naturen.
Investeringsafkast kan ogsé pavirkes af sociale haendelser, hvor fx
manglende overholdelse af arbejdstagerrettigheder kan medfare
utilfredshed og strejke blandt medarbejderne og pavirke produktivi-
teten mv., samt ledelsesmaessige haendelser, som er seerligt relevante
for statsobligationer, hvor fx et regeringsskifte kan betyde sendringer
i den gkonomiske politik og pavirke statens evne til at tilbagebetale
geeld.

For Velliv kan der fx veere risiko for, at Velliv ikke lever op til forvent-
ningerne om at vaere en ansvarlig investor, ligesom leveranderer og
samarbejdspartnere kan have en stor klimabelastning eller opfere
sig uetisk, der direkte eller indirekte kan have betydning for Velliv.

Identifikation og handtering af risici forbundet med investeringer
foretages af investeringsafdelingen, hvor specialister inden for
beeredygtighed foretager analyser og monitorerer omradet

Noter

i samarbejde med de investeringsansvarlige. Vellivs komité for
ansvarlige investeringer og Vellivs Investeringskomité behandler
emner om bzredygtighedsrisici i forbindelse med investeringer.

Baeredygtighedsrisici i forbindelse med Vellivs gvrige aktiviteter
handteres i afdelingen for kommunikation og ESG. Vellivs ESG-forum
behandler emner vedrgrende strategi, mal og handlinger samt risici
relateret til beeredygtighed i forbindelse hermed.
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31. Realiseret resultat

Mio. kr.
Realiseret resultat

Til fordeling mellem ejere og forsikringstagere:

Arets risikoforretning og evrige bidrag til egenkapitalen
@vrige bidrag til egenkapitalen
Til ejerne:

Anvendt til bonustilskrivning/overfort til kollektivt bonuspotentiale

Til forsikringstagerne:

2025
1.636
1.636

448

442

1.194
1.194

2024
-301
=30

857

357

-658
-658

Forord

Ledelsesberetning

Pategninger

Arsregnskab

Noter
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32. Femarsoversigt over hoved- og nggletal

2024
Hovedtal
Resultatopgerelse
Bruttopraemier 31.522 31.891 31.960 34.374 33.061
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat 19.707 25.634 23.113 -40.397 15.756
Udbetalte ydelser -42.869 -31.038 -22.082 -16.682 -15.588
Andring i livsforsikringshenszettelser -8.654 -23.226 -29.125 27.301 -31.611
Andring i fortjenstmargen 2.179 -468 -337 -2.657 421
Andring i overskudskapital -66 -432 -781 -818 -893
Forsikringsmaessige
driftsomkostninger f.e.r., i alt -949 -942 -962 =855 -746
Resultat af genforsikring -20 -6 169 26 33
Overfort investeringsafkast 15 -435 -360 402 21
Forsikringsteknisk resultat 866 980 1.595 696 454
Forsikringsteknisk resultat af
syge- og ulykkesforsikring 13 -588 -581 -218 107
Egenkapitalens investeringsafkast 208 308 198 -228 -47
Resultat for skat 1.087 700 1.212 249 514
Skat -344 =4l -282 -152 -66
Arets resultat 743 699 930 97 448

Forord

Ledelsesberetning

Mio. kr. 2025
Balance

Henszettelser til forsikrings-

og investeringskontrakter, i alt 295.111
Kollektivt bonuspotentiale 2.227
Egenkapital, i alt 5.088
Aktiver, i alt 355.328
Nogletali %

Afkastprocent relateret til

gennemsnitrenteprodukter (1) 2,2
Afkastprocent relateret til

markedsrenteprodukter (2) 9,8
Risikoklasse pa afkast relateret til

markedsrenteprodukter (3) 4,75
Omkostningsprocent af hensaettelser (4) 0,33
Ombkostninger pr. forsikret i kr. (5) 1.543
Egenkapitalforrentning efter skat (6) 15,3
Forrentning af overskudskapital,

der tildeles afkast som egenkapital (7) 4

Pategninger

2024

287.450
744
4.743
368.286

12,9

4,75
0,34
1.501
15,3

4

2023

261.556
1.005
4.595

326.639

6,0

11,2

4,75
0,39
1.501
22,5

Arsregnskab

5)

2022

229.812
757
3.640
317.147

-19,6

-13,2

5,50
0,35
1.438
2,6

Noter

2021

254.336

6.673
3.310

310.937

14,5

4,75
0,31
1.365
14,5

Nggletal er opgjort i henhold til Bekendtgerelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber
og tveergdende pensionskasser Bilag 9. Negletal for 2021 er tilpasset fusionen af Velliv IT A/S.
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Ledelseshverv

Bestyrelse

| det felgende redegeres der for de enkelte
bestyrelsesmedlemmers stilling, alder, ken, anciennitet
i bestyrelsen, kompetencer iht. de af bestyrelsen
fastlagte kompetencekrav samt evrige ledelseshverv i
andre danske og udenlandske selskaber og kraevende
organisationsopgaver pé tidspunktet for godkendelse
af drsrapporten.

Bestyrelsesmedlemmerne ejer ikke aktier, optioner,
warrants eller lignende instrumenter i selskabet eller
i selskabets koncernforbundne virksomheder.

Anne Broeng,
Formand

Generalforsamlingsvalgt
(vafheaengig)

Stilling: Professionelt
bestyrelsesmedlem

Fadt: 26. september 1961

Kegn: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen: 2018
Formand for teknologiudvalget
Medlem af Investeringsudvalget

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med szrlige
kompetencer inden for:

+ Lovgivningsmaessige rammer
og forretningsmodel

- Operationelle risici og compliance

- Kapital og solvens

+ Markeder og produkter

- IT og digitalisering

- Finans og revision

« Investeringsomradet

+ ESG og baredygtighed

+ Ledelseserfaring fra anden
finansiel virksomhed

Ledelseshverv og andre
kravende organisationsopgaver

Forord

Selskab,
organisation mv.

Ledelsesberetning

- Bestyrelsesmedlem

+ Bestyrelsesformand og formand
for revisionsudvalget

+ Bestyrelsesmedlem og formand
for revisions- og risikoudvalget

+ Naestformand for bestyrelsen

» Bestyrelsesmedlem og formand
for risikoudvalget

VKR Holding A/S
Sleep Cycle AB

Rambell Gruppen A/S

Berns Vilkar
Mind Energi A/S

Pategninger

Peter Gaemelke,
Naestformand

Generalforsamlingsvalgt
Stilling: Professionelt
bestyrelsesmedlem

Fedt: 7. januar 1955

Ken: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2015
Medlem af Investeringsudvalget
Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med seerlige
kompetencer inden for:

+ Finans og revision

- Investeringsomradet

+ Ledelseserfaring

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

f\rsregnskab Noter

Ledelseshverv

Selskab,
organisation mv.

+ Bestyrelsesformand

+ Bestyrelsesformand og med-
lem af repraesentantskabet

+ Neestformand for
bestyrelsen og medlem
af repraesentantskabet

+ Bestyrelsesmedlem

- Fuldt ansvarlig deltager

+ Medlem af repraesentantskabet
+ Bestyrelsesformand

- Bestyrelsesformand

+ Bestyrelsesformand

Levenholm Fonden
Velliv Foreningen F.M.B.A.

Askov Hgjskole

Godsejer Preben Schall
Holbergs Fond til
vedligeholdelse

af Hagenskov Slot og Gods

Gardejer Peter Geemelke
Sydbank A/S
Biofiber-Damino A/S
Biodane Pharma A/S
Biodan A/S
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Kim Balle

Generalforsamlingsvalgt
(vafheaengig)

Stilling: CFO, Direkter i TORM A/S
Fodt: 18. december 1968

Ken: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2025
Formand for revisionsudvalget

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med seerlige
kompetencer inden for:

+ Operationelle risici og compliance
+ Kapital og solvens

+ Marked og produkter

- IT og digitalisering

- Finans og revision

+ Investeringsomradet

- ESG og beeredygtighed

- Ledelseserfaring fra anden finansiel virksomhed

Ledelseshverv og andre Selskab,
kravende organisationsopgaver organisation mv.
- Bestyrelsesformand TORM A/S

- Bestyrelsesformand TORM Fonden
- Bestyrelsesformand TORM India

INVESTERINGS-
FORENINGEN NORDEA
INVEST ENGROS

INVESTERINGS-
FORENINGEN NORDEA
INVEST BOLIG
INVESTERINGS-
FORENINGEN NORDEA
INVEST
INVESTERINGS-
FORENINGEN NORDEA
INVEST KOMMUNE
Lind Capital A/S

+ Bestyrelsesmedlem Liewood A/S

- Direktor Kim Balle Holding Aps

- Bestyrelsesmedlem

- Bestyrelsesmedlem

- Bestyrelsesmedlem

+ Bestyrelsesmedlem

- Bestyrelsesmedlem

Forord

Christian Baltzer

Generalforsamlingsvalgt

(vafheaengig)

Stilling: CFO, Direkter

i Falck A/S

Fodt: 18. april 1978

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2024

Medlem af revisionsudvalget

og teknologiudvalget

Bestyrelseskompetencer

Bestyrelsesmedlem med sezrlige

kompetencer inden for:

+ Lovgivningsmaessige rammer
og forretningsmodel

- Operationelle risici og compliance

» Marked og produkter

- Kapital og solvens

- IT og digitalisering

- Finans og revision

« Investeringsomraet

+ ESG og baredygtighed

+ Ledelseserfaring fra anden
finansiel virksomhed

Ledelseshverv og andre Selskab,
kravende organisationsopgaver organisation mv.
- Direktor Falck A/S

FALCK DANMARK A/S
FALCK HEALTHCARE A/S

Falck Digital Technology
Denmark A/S

Baltzer Consulting

- Bestyrelsesformand
- Bestyrelsesnaestformand
- Bestyrelsesmedlem

- Fuldt ansvarlig deltager

Ledelsesberetning Pategninger

Peter Branner

Generalforsamlingsvalgt
(vafhzaengig)

Stilling: CIO og SMF7

i Aberdeen Investments

Fodt: 26. april 1964

Ken: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2023
Formand for investeringsudvalget

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med szerlige
kompetencer inden for:

+ Lovgivningsmaessige rammer
og forretningsmodel

+ Operationelle risici og compliance

+ Kapital og solvens

+ Marked og produkter

- IT og digitalisering

+ Finans og revision

« Investeringsomradet

+ ESG og baeredygtighed

- Ledelseserfaring fra anden
finansiel virksomhed

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

f\rsregnskab Noter

Ledelseshverv

Selskab,
organisation mv.

+ Advisory Board Member
+ Direkter / Executive Director
- Direkter / Executive Director

- Direkter / Executive Director

The Brandes Institute,
San Diego, USA

ABRDN INVESTMENTS
LIMITED

ABRDN ALTERNATIVE
INVESTMENTS LIMITED

ABRDN INVESTMENT
MANAGEMENT LIMITED
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Cathrine Riegels
Gudbergsen

Generalforsamlingsvalgt
Stilling: Selvstendig ejer og
driver af Brokse Gods

Fodt: 8. april 1973

Ken: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen: 2022

Ledelseshverv og andre
kravende organisationsopgaver

Selskab,
organisation mv.

- Bestyrelsesmedlem
» Neaestformand for bestyrelsen

+ Naestformand for bestyrelsen

- Bestyrelsesmedlem og medlem
af repraesentantskabet

- Bestyrelsesmedlem

- Bestyrelsesnaestformand
« Bestyrelsesnaestformand
- Fuldt ansvarlig deltager

Sjeellandske Medier A/S

Carl Aage Hansen og Gudrun
Hansen til fond hjeelp til
overtagelse af sleegtsgarde

i Danmark

Carl Aage Hansen og Gudrun
Hansen fond til hjeelp til
uddannelse og etablering af
unge landmand pé
Midtsjeelland

Velliv Foreningen F.M.B.A.

Den Ostenfeldtske Stiftelse
Trelleborg Fonden

Trelleborg Fonden
Naestved Tidende-Fonden
Brokse Hovedgérd

Heidi Rosendal
Larsen

Generalforsamlingsvalgt

Stilling: Direkter i Plus 7 ApS

og i Phoenix Asia Holding ApS

Fodt: 14. august 1982

Keon: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen: 2025

Bestyrelseskompetencer

Bestyrelsesmedlem med serlige

kompetencer inden for:

+ Lovmaessige rammer og
forretningsmodel

+ IT og digitalisering

« ESG og baeredygtighed

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

Forord

Selskab,
organisation mv.

- Bestyrelsesformand

- Bestyrelsesmedlem

- Bestyrelsesmedlem

+ Direkter

- Direkter

+ Naestformand for bestyrelsen

+ Medlem af repraesentantskabet
- Bestyrelsesformand

Squarely ApS

Rose Holm International ApS
Rose Holm A/S

Phoenix Asia Holding ApS
Plus 7 ApS

Dragsholm Sparekasse
Velliv Foreningen F.M.B.A

DI Vestsjeelland

Ledelsesberetning Pategninger

Maiken Botker
Lorensen

Generalforsamlingsvalgt
Stilling: Global HR Director
i Palsgaard A/S

Foedt: 13. juni 1974

Kegn: Kvinde

Indtradt i bestyrelsen: 2020

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med serlige
kompetencer inden for:

+ ESG og beredygtighed

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

f\rsregnskab Noter

Ledelseshverv

Selskab,
organisation mv.

- Bestyrelsesformand
+ Fuldt ansvarlig deltager

+ Bestyrelsesmedlem
+ Medlem af repraesentantskabet

- Palsgaard Fondet
- Bogegarden
v/Maiken Lorensen
- INSERO A/S
- Velliv Foreningen F.M.B.A.
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Thomas Birk

Medarbejdervalgt

Stilling: Pensionschef i Velliv
Fodt: 14. januar 1988

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2025

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med seerlige
kompetencer inden for:

+ Markeder og produkter

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

Selskab, organisation mv.

« Formand for

Victor Mathias Hgj Callesen

Medarbejdervalgt

Stilling: Senior Business Controller
Fedt: 2. december 1985

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2021
Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med szrlige
kompetencer inden for:

- Operationelle risici og compliance
+ Kapital og solvens

+ Markeder og produkter

+ Finans og revision

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

Konsulent og kundechefforeningen i Velliv

Selskab, organisation mv.

Forord

Jesper Rottig Ronstrem

Medarbejdervalgt

Stilling: Applikationsarkitekt i Velliv
Fedt: 16. marts 1990

Kgn: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2025

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med seerlige
kompetencer inden for:

+ Markeder og produkter

+ IT og digitalisering

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

Pategninger

Ledelsesberetning

Selskab, organisation mv.

;\rsregnskab

Ledelseshverv

- Bestyrelsesmedlem

Tommy Dsterberg

Medarbejdervalgt

Stilling: Udvikler

Foedt: 5. december 1968
Ken: Mand

Indtradt i bestyrelsen: 2018

Bestyrelseskompetencer
Bestyrelsesmedlem med szerlige
kompetencer inden for:

+ Markeder og produkter

Ledelseshverv og andre
kraevende organisationsopgaver

Forsikringsforbundet i Velliv

Selskab, organisation mv.

- Bestyrelsesmedlem

+ Medlem af repraesentantskabet

Forsikringsforbundet i Velliv

Forsikringsforbundet

- Bestyrelsesformand

+ Medlem af repraesentantskabet og
hovedbestyrelsen

Forsikringsforbundet i Velliv
Forsikringsforbundet

Noter
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Arsregnskab Noter

Ledelseshverv

v Arsrapport 2025 Forord Ledelsesberetning Pategninger

Direktion

Bestyrelsen har godkendt folgende ledelseshverv for personer ansat af bestyrelsen:

Jacob Carlsen
Finansdirekter

Lea Flach Vaisalo
Investeringsdirektor

Kim Kehlet Johansen
Administrerende direktor

Bestyrelsesmedlem Forsikring & Pension

Hverv

Selskab

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand

Bestyrelsesformand i

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomsinvestering P/S

Velliv Ejendomme Logistik P/S

Velliv Eiendomme OPP P/S

Velliv Eiendomme OPP Il P/S

Velliv Eiendomme OPP Il P/S

Velliv Efendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Efendomme Komplementar Il ApS
Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS

Velliv Eiendomme Kilehaven K/S

komplementarselskabet for Velliv Ejendomme Kilehaven K/S

Hverv

Selskab

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Velliv Ejendomme A/S

Velliv Ejendomsinvestering P/S

Velliv Ejendomme Komplementar ApS
Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS
Velliv Ejendomme Komplementar Il ApS
Velliv Ejendomme Logistik P/S

Velliv Ejendomme Lyngby P/S

Velliv Ejendomme OPP P/S

Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Ejendomme OPP Il P/S

Velliv Eiendomme Kilehaven K/S
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Soren Herrestrup Husted
Kommerciel direktor

Hverv Selskab

Ingen Ingen

Forord

Jens Muff Wissing

Ansvarshavende aktuar

Hverv Selskab

Ingen Ingen

Ole Bogebjerg Karstensen
Intern revisor

Hverv Selskab

Indehaver OK Advisory v/ Ole Karstensen

Bestyrelsesformand Ejerforeningen Dybbelsgade 54

Ledelsesberetning

Pategninger

Arsregnskab

Ledelseshverv

Noter
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