
Folks behov for å tenke fremover ligger til grunn for all forsikring og sparing.
Storebrand er spesialist på langsiktig sparing og livsforsikring og en ledende 
aktør i Norge på dette området. Dette gjør oss godt posisjonert for å møte 
en økende etterspørsel etter produkter og tjenester som bidrar til å gi folk en 
sikrere økonomisk fremtid, i en tid der stadig flere ser behov for tilleggsordninger
utover det offentlige ordninger kan gi.

Storebrand har helt siden 1767 vært en sentral aktør i den norske forsikrings- 
og finansbransjen. Etter en utfordrende periode med svake aksjemarkeder og
restrukturering i bransjen, står Storebrand i dag på trygg finansiell grunn som 
en uavhengig og selvstendig aktør. Med utgangspunkt i et klart definert verdi-
grunnlag, et godt forankret forretningsmessig samfunnsansvar og en sterk
bedriftskultur, har Storebrand ambisjoner om å spille en toneangivende rolle 
i utformingen av morgendagens marked for langsiktig sparing og livsforsikring. 

side 1

sikrere fremtid:
et tema som angår alle
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Hovedtall konsern Storebrand årsrapport 2003side 2

Hovedtall konsern

Mill. kroner 2003 2002 2001 2000 1999

Driftsresultat 2 711 -2 713 -1 837 4 475 5 347 

Konsernresultat 894 -1 701 -1 430 523 1 166 

Forvaltningskapital 156 650 148 551 152 214 156 744 149 647 

Egenkapital 9 396 8 536 9 617 10 545 10 113 

Antall årsverk 1 263 1 337 1 473 1 478 1 636 

Kapitaldekning 14,9% 16,0% 12,9% 12,7% 14,0%

Nøkkeltall pr. aksje

Gjennomsnittlig antall ordinære aksjer (i tusen) 277 927 277 715 277 554 277 464 277 209

Resultat pr. ordinær aksje *) 2,67 -3,73 -4,15 1,67 12,23

Utbytte pr. ordinær aksje (i kroner) 0,80 1,10 1,00

*)
I beregningsgrunnlaget inngår årsresultatet korrigert for årets avsetninger til lovmessige sikkerhetsavsetninger m.m. i skadeforsikring etter skatt.
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side 3Året 2003

jan> Livselskapet innfører strengere samfunnsansvarlige

kriterier for sin aksjeportefølje. Storebrand Kapital-

forvaltning deler ut "Best in class"-merket til selskaper

som kvalifiserer til investeringer i Storebrand Principle

Funds-familien.

Finansdepartementet godkjenner fusjonen mellom

Storebrand Bank og Finansbanken. Det formelle

grunnlaget for å slå sammen bankene er dermed 

på plass. 

mar> Det tyske analyseinstituttet Oekom Research

evaluerer kvaliteten på europeiske forsikringsselskaper

innenfor forretningsmessig samfunnsansvar. Storebrand

fremheves som et av de ledende selskapene i Europa.

Aksjemarkedet, som har hatt en kraftig nedgang 

og stor turbulens siden høsten 2000, snur i positiv

retning. Fra mars til desember stiger verdiene på 

Oslo Børs med ca. 70 prosent.

apr> Storebrand og MMI utfører en landsomfattende

spare- og forsikringsundersøkelse. 3 500 nordmenn

svarer på spørsmål om personlig økonomi.

mai> Storebrand Helse feirer 5-årsjubileum. Selskapet

har vokst fra ni til 40 ansatte, og etablert seg som

markedsleder med over 50 prosent markedsandel 

i Norge. Storebrand Helse leverer samtidig sitt første

positive kvartalsresultat. 

Ny plan for forretningsmessig samfunnsansvar

lanseres. Planen omfatter hele virksomheten og 

stiller økonomiske, sosiale og miljømessige krav 

til Storebrands aktiviteter. 

Rikstrygdeverket og Storebrand inngår en samarbeids-

avtale som skal bidra til redusert sykefravær blant

Storebrands bedriftskunder.

jun> Storebrand mottar likestillingspris fra organisasjonen

Ledelse, likestilling og mangfold. Selskapet mottar

prisen for høy andel kvinner i styrer og ledelsen,

mangfold i rekruttering og utvikling av medarbeidere. 

aug> Euroben i Irland, som Storebrand har eid sammen

med svenske SPP, blir solgt til Handelsbanken. 

Storebrand fremlegger det beste kvartalsresultatet

siden 1999. 

sep> Ett av målene i handlingsplanen for forretnings-

messig samfunnsansvar oppfylles da Storebrand, som

ett av fem norske selskaper, blir tatt opp i Dow Jones

Sustainability World Index for 2004.

Storebrand Bank blir oppgradert i Moody's rating som

følge av kontroll på tapsutviklingen og gjennomført

fusjon av Finansbanken og Storebrand Bank.

nov/des> Storebrand mottar pris for virksomhetens

bærekraft- og samfunnsansvarsrapportering for regn-

skapsåret 2002. Prisen er ny og er ifølge juryen gitt

til Storebrand fordi vår rapport ”på en eksemplarisk

måte” har dekket økonomi, miljø og sosiale forhold.

Storebrand Livsforsikring setter ny rekord i salg av

kapitalforsikringer i privatmarkedet. I 2003 var premie-

inntekter for dette produktet fire ganger høyere enn 

i 2002 og utgjorde 2,9 milliarder kroner. 

Regjeringen fremmer høsten 2003 forslag til endringer

i forsikringsvirksomhetsloven med sikte på økt og

likeverdig konkurranse om kommunale pensjonsord-

ninger. Loven blir vedtatt i desember og gis virkning

fra og med 2004.

Storebrand Fondsforsikring lanserer Fondskonto Link,

en ny og fleksibel form for fondssparing med skatte-

fordeler.

Året 2003
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Virksomheten i korte trekk Storebrand årsrapport 2003side 4

Storebrand er en ledende aktør i markedet for
langsiktig sparing og livsforsikringer. Konsernet
består av tre virksomhetsområder; livsforsikring,
kapitalforvaltning og bank, som samlet sett tilbyr
et helhetlig produktspekter til privatpersoner,
bedrifter, kommuner og offentlige virksomhe-
ter. Det ble 11. februar 2004 inngått avtale om
salg av eierandelen i skadeforsikringsselskapet If.

Storebrand har en ledende posisjon i det norske
markedet for langsiktig sparing, hovedsakelig
som følge av en sterk stilling innenfor tjeneste-
pensjoner. Konsernet har også en sterk posisjon
i markedet for livsforsikringer til bedrifter og
privatpersoner, og tilbyr forsikringer ved en
persons død, uførhet eller sykdom. Storebrands
bankvirksomhet kompletterer konsernets sam-
lede produktspekter og servicekonsept. 

VIRKSOMHET MARKEDSPOSISJONANSATTE

Storebrand Livsforsikring tilbyr et bredt spekter
av pensjons- og forsikringsordninger til bedrif-
ter, offentlige virksomheter og privatpersoner.
Innskuddsbaserte pensjonsordninger i bedrifts-
markedet, pensjoner til kommuner og offentlige
virksomheter og helseforsikringer er blant
Storebrand Livsforsikrings nye satsingsområder.
Samtidig skal selskapet bygge videre på den
sterke posisjonen innen tradisjonelle kollektive
pensjonsordninger til bedrifter og individuell
pensjonssparing for privatpersoner.

Samlet har Storebrand Livsforsikring en mar-
kedsandel på 28 prosent målt i kundefond 
til forvaltning. Selskapet har i 2003 økt sine
markedsandeler på de fleste områder. For å
styrke markedsposisjonen ytterligere arbeider
selskapet systematisk med å forbedre den
reelle og opplevde kvaliteten i kundebehand-
lingen, og samtidig videreutvikle medarbeider-
nes rådgivningskompetanse. I tillegg skal
Storebrand til enhver tid tilby kundene attrak-
tive produkter innenfor langsiktig sparing og
livsforsikring.

Storebrands bankvirksomhet, som tidligere 
var drevet gjennom de to bankene Storebrand
Bank AS og Finansbanken ASA, ble fra 1. januar
2003 samlet i Storebrand Bank. Gjennom denne
fusjonen har Storebrand etablert en sterkere
og mer effektiv bank. 

Storebrands samlede markedsføring, salg og
service av finansielle produkter og tjenester
mot personkundemarkedet er samlet i en egen
forretningsenhet i Storebrand Bank. Denne
enheten er juridisk underlagt banken, men 
er operasjonelt organisert med egen ledelse.

Storebrand Bank er en moderne og ambisiøs
forretningsbank med forvaltningskapital på
25,5 milliarder kroner. Gjennom intensivert
samarbeid med de øvrige forretningsenhetene
i Storebrand, er bankens mål å få en styrket og
mer synlig posisjon i det norske bankmarkedet.

Ansatte kapitalforvaltning: 10,1%
Virksomhetsbeskrivelse side 34

Ansatte bankvirksomheten: 33,6%
Virksomhetsbeskrivelse side 38 

Storebrand konsern

Storebrand Kapitalforvaltning

Storebrand Livsforsikring

Storebrand Bank

Storebrand Kapitalforvaltning forvalter 159 mil-
liarder kroner i verdipapirfond og individuelle
porteføljer. Selskapet tilbyr et komplett forvalt-
ningskonsept med en tydelig samfunnsansvarlig
profil til norske og utenlandske institusjoner
samt privatmarkedet i Norge. Forvaltnings-
løsningene omfatter aktiv forvaltning av norske
og internasjonale verdipapirer, globale spesialist-
produkter med et absolutt avkastningmål og
kostnadseffektiv styring av markedsrisiko. 

Ved utgangen av 2003 var Storebrands mar-
kedsandel innen verdipapirfond 10,3 prosent,
og innen aksjefond 12,4 prosent. Nye og
eksisterende kunder bidro med netto nyteg-
ning på 908 millioner kroner. Pr. 31.12.2003
forvalter Storebrand Fondene 15,1 milliarder
kroner i norskregistrerte verdipapirfond. 

79 prosent av verdipapirfondene hadde i 2003
en avkastning bedre enn sine respektive 
indekser målt før forvaltningsprovisjon.

Ansatte livselskapet: 51,3%
Virksomhetsbeskrivelse side 28

Antall ansatte

Øvrig 5%

Bank
33,6%

Livsforsikring
51,3%

Kapital-
forvaltning
10,1%
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side 5Virksomheten i korte trekk

Ansatte*) 1 273
Kundefond livsforsikring 112,9 mrd
Øvrige midler til forvaltning 45,9 mrd
Forvaltningskapital bank 25,5 mrd
*) Inkl. ansatte i datterselskaper og 42 ansatte i Storebrand ASA

Storebrand skal være Norges fremste og mest
respekterte samarbeidspartner innenfor langsiktig
sparing og livsforsikring. 

NØKKELTALL AMBISJONER

1) Opptjente rettigheter fra tidl. medlemskap i kollektive
pensjonsavtaler (ekskl. pensjonister).

2) Omfatter alders- uføre- og etterlattepensjoner fra alle
kollektive avtaler, inkl. individuelle poliser.

3) Kollektive forsikringsavtaler med engangsutbetalinger 
ved uførhet og død.

4) Alle avtaler inngått av privatkunder, inkl. unit linked og hel-
seforsikring (ekskl. livrenter og pensjoner under utbetaling).

Ansatte*) 653
Kundefond til forvaltning (inkl. unit linked) 112,9 mrd
Kollektive pensjonsavtaler 7 890

Ansatte i bedrifter, offentlige virksomheter og foreninger 231 000
Individuelle poliser fra kollektive pensjonsavtaler1) 256 000
Pensjoner under utbetaling2) 145 000

Gruppelivsavtaler3) 4 000
Ansatte i bedrifter, offentlige virksomheter og foreninger 348 000

Individuelle livrente- spare- og forsikringsavtaler4) 311 000
Pensjoner og livrenter under utbetaling 49 000

*) I tillegg kommer Storebrand Helseforsikring (39) og Fair Forsikring (128)

Storebrand Livsforsikring skal i kundenes bevissthet
være Norges mest respekterte og kundeorienterte
livsforsikringsvirksomhet. Innenfor både bedrifts- 
og personmarkedet skal selskapet gi den beste
rådgivningen og tilby de mest attraktive produktene
innenfor langsiktig sparing og livsforsikring.

Ansatte 129
Totale midler til forvaltning 158,8 mrd
Eksterne midler til forvaltning 42,5 mrd 
Markedsandel verdipapirfond 10,3%
Antall verdipapirfond 57
Antall fondskunder 85 280

Gjennom å fokusere virksomheten mot utvalgte
investeringsområder og videreutvikle vår spesialkom-
petanse innen sentrale forvaltningsfunksjoner, skal
Storebrand Kapitalforvaltning bli den foretrukne for-
valter av langsiktige sparemidler og pensjonskapital.

Ansatte (inkl. ansatte i Salg Privat) 427
Antall kunder Storebrand Bank 68 000
Forvaltningskapital 25,5 mrd
Brutto utlån 22,7 mrd
Innskudd fra kunder 12,4 mrd

Storebrand Bank skal fremstå som enkel å forholde
seg til og med riktige produkter og priser. Banken
skal primært henvende seg til privatmarkedet. Den
vil også betjene utvalgte næringskunder og investo-
rer i det sentrale Østlandsområdet.
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side 7

sikrere fremtid: 
når tiden er inne til å nyte livet
Folks gjennomsnittlige yrkesaktive karriere blir stadig kortere 
samtidig som levealderen øker. Økende er også forventningene 
til en fremtid som gir muligheter for et aktivt og fullverdig liv.
Denne utviklingen gjør at den enkelte retter oppmerksomheten 
mot pensjonssparing, ut over det folketrygden alene kan bidra med. 
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Konsernsjefen har ordet Storebrand årsrapport 2003side 8

Storebrand har lagt bak seg et år med sterkt forbedrede resul-

tater. Forbedringstiltakene som er gjennomført har hatt den

planlagte effekt, og finansmarkedene har utviklet seg positivt.

Storebrands finansielle styrke er reetablert og organisasjonen

effektivisert. Vi har en god tilvekst av kunder, og markedsutvik-

lingen er tilfredsstillende.

I mer enn 240 år har vårt selskap aktivt bidratt i utviklingen 

av den norske finansnæringen. Livsforsikringsvirksomheten 

ble etablert i 1861. Etter utskillingen av skadevirksomheten og

salget av If, er det denne delen av vår virksomhet som danner

kjernen i Storebrand. 

Markedet for langsiktig sparing i Norge vokser, og Storebrands

markedsposisjon er sterk. Grunnlaget for lønnsom vekst er godt.

Den videre utviklingen av Storebrand bygger på tre hovedpilarer;

klare mål, fornøyde kunder og motiverte medarbeidere.

Klare mål. Storebrands oppgave er å bidra til sikring av personlig

økonomiske trygghet. Vi skal bistå våre kunder med å planlegge

for det forventede og håndtere det uforutsette. Vår visjon er 

å være Norges fremste og mest respekterte samarbeidspartner

innenfor langsiktig sparing og livsforsikring. Det er etablert

tydelige og ambisiøse mål for alle konsernets virksomhetsområ-

der for kommende treårs periode, og konkrete handlingsplaner

danner grunnlaget for tett oppfølging av fremdrift og effekt av

iverksatte tiltak. 

Den demografiske utviklingen i Norge, som i den vestlige verden

forøvrig, øker sparebehovet. Finansieringen av pensjonsalderen

for et økende antall eldre, setter etablerte offentlige ordninger

under press, og øker betydningen av foretakspensjonsløsninger

og personlig sparing. I dag har omlag 43 prosent av de ansatte 

i privat sektor en pensjonsordning hos sin arbeidsgiver. Vi for-

venter at andelen vil vokse i årene som kommer. Storebrand har

som mål å ta en økende andel av veksten i det norske foretaks-

pensjonsmarkedet fremover.

Foretakspensjonsmarkedet for ansatte i kommunal sektor har

inntil nylig vært underlagt et regelverk som har begrenset en

effektiv konkurranse. Markedet er stort og forventes å vokse

med om lag 15 prosent årlig. Vi har lang erfaring som samar-

beidspartner med norske kommuner og en ledende posisjon 

i det private foretakspensjonsmarkedet. Derfor har vi klare

ambisjoner om å øke markedsandelene i det kommunale

pensjonsmarkedet.

Behovet for personlig sparing øker. Samtidig forventer vi en

vridning i retning av mer langsiktige spareprodukter som indivi-

duelle pensjonsavtaler og aksjebaserte spareprodukter. I tillegg

vil sparing i egen bolig fortsatt være viktig. Storebrand arbeider

systematisk med utvikling av gode og målrettede spareproduk-

ter til privatmarkedet. Vår markedslederposisjon i storkunde-

markedet eksponerer oss løpende for markedets mest krevende

kunder. Dette bidrar til en kompetansebygging som også skal

komme våre privatkunder til gode. 

I Norge er det et stort udekket behov for økonomisk sikring mot

uforutsette hendelser. Eksempelvis har færre enn 10 prosent av

norske barn under 18 år en barneforsikring som gir utbetaling

ved sykdom og ulykke, mens over 80 prosent av svenske barn 

har slike dekninger. Vi ser også en sterk vekst i markedet for

helseforsikringsprodukter i Norge.

Fra forbrukers ståsted kan markedet for spare- og personforsi-

kringsprodukter fremstå som uoversiktlig. Dette stiller krav til

forenkling og øker behovet for kvalifisert rådgivning. Storebrand

stiller strenge krav til de faglige kvalifikasjoner våre finansielle

rådgivere skal besitte og investerer betydelige beløp i utvikling

og drift av målrettede opplæringsprogrammer. Storebrand har

som mål å styrke sin markedsposisjon i privatmarkedet fremover.

Fornøyde kunder. Grunnlaget for enhver markedsrettet virksomhet

er fornøyde kunder. Vi må forstå kundenes behov, og møte deres

forventninger. Kommunikasjonen skal være åpen og tydelig slik at

kjøpsbeslutningene er basert på realistiske forventninger. Gode

kunderelasjoner bygger på tillit. Vi må levere på de løfter som er

gitt og forventninger som er skapt, og åpent og ærlig forklare 

eventuelle avvik fra det forventede.

Begrepet ”respekt” står sentralt i Storebrand visjon. Respekt 

er noe man gjør seg fortjent til i en relasjon, ikke noe man kan

kreve eller utvikle isolert. Gjennom denne formuleringen bevisst-

gjør vi oss at det er kundene som avgjør i hvilken grad vi lever

opp til vår visjon.

Vi tror det betyr noe for våre kunder hvordan vi driver vår

virksomhet. Som børsnotert, konkurranseutsatt virksomhet 

skal Storebrand tjene penger og gi kunder og eiere en konkur-

ransedyktig avkastning. Men det er ikke likegyldig hvordan vi

tjener penger, noe som klart bekreftes i kundeundersøkelser

Storebrand har gjennomført. Som første livselskap i Norge

innførte Storebrand Livsforsikring etiske kriterier for kapital-

Verdier og verdiskapning
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forvaltningen. Dette inngår som en integrert del i Storebrands

program for forretningsmessig samfunnsansvar.

Motiverte medarbeidere. Storebrand er en av Norges ledende

kompetansebedrifter, og det er de ansatte som er vår viktigste

kilde til verdiskapning. Om lag 70 prosent av de ansatte i

Storebrand har utdanning utover videregående skole, og i snitt

har en Storebrand-ansatt arbeidet 11 år i selskapet. 

Det er ikke hvem du er eller hvem du kjenner som har betydning

for din utvikling i Storebrand, men hva du bidrar med til felles-

skapet. For å bidra til at alle ansatte skal ha like muligheter for

en positiv utvikling, er det etablert konkrete programmer for

blant annet likestilling og seniorpolitikk. Vi ønsker å stimulere 

til mangfold. De fleste problemstillinger er flerdimensjonale og

forstås best når de vurderes fra ulike perspektiver. Som arbeids-

giver har vi et ansvar for å sikre nødvendig fleksibilitet og vise

vilje og evne til å møte individuelle behov.

En effektiv organisasjon forutsetter interne relasjoner basert 

på tillitsfull dialog og gjensidig respekt. Vi skal være resultat-

orienterte, og det er viktig at den enkelte når sine mål og at

avdelingen skaper gode resultater. Det er likevel enda viktigere

å være bevisst på at en organisasjon er sterkest når den sam-

arbeider godt på tvers, og utnytter den enkeltes kompetanse

og ressurser fleksibelt og målrettet.

Markedet utvikler seg raskt og behov endres. For den enkelte

medarbeider kan dette medføre hyppige og omfattende

endringer. Trygghet og tillit er nødvendig for å skape endrings-

evne og -vilje i organisasjonen. 

Ledere i Storebrand skal være opptatt av det verdigrunnlaget 

vi bygger vår virksomhet på, og de holdninger som preger vår

relasjon til kunder, kollegaer og øvrige forbindelser. En leder

skal være en rollemodell, og vise at verdier og holdninger

reflekteres i praktisk handling.

Storebrand gjennomfører medarbeidertilfredshetsundersøkelser

årlig. Til sammen representerer våre ansatte over 12 000 års

erfaring i selskapet. Som grunnlag for en målrettet organisasjons-

utvikling, er tilbakemeldingene vi får gjennom undersøkelsene

av stor betydning. Forbedringsområder identifiseres, og tiltak

iverksettes. Målingen for 2003 viser at 97 prosent svarte at de

er stolte over å jobbe i konsernet. Dette er et meget godt grunn-

lag for en videre utvikling av et konkurransedyktig Storebrand.

“FOR Å LYKKES
MÅ HØY ETISK
STANDARD OG
FORSTÅELSE FOR
DEN ENKELTES
BEHOV VÆRE
LIKE VIKTIG 
SOM FAGLIG
DYKTIGHET“ 

Idar Kreutzer
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Styrets årsberetning Storebrand årsrapport 2003side 10

HOVEDTREKK

Storebrand består av tre virksomhetsområder i det norske

markedet; livsforsikring, kapitalforvaltning og bank. Konsernet

har eierinteresser i skadeforsikring gjennom sin andel i If

Skadeförsäkring Holding AB.

2003 var et år med positiv utvikling for Storebrand på mange

fronter. Etter flere år med nedtur snudde aksjemarkedene i

2003 og vi fikk en sterk verdistigning i løpet av året. Samtidig

har rentenivået i Norge nådd et historisk lavt nivå. Utviklingen

på finansmarkedet medførte en betydelig resultatfremgang for

Storebrand. Det er likevel styrets vurdering at resultatforbed-

ringen også har en klar sammenheng med gjennomføringen av

resultatforbedrende tiltak og aktiv styring av investeringsrisiko.

Bankfusjonen mellom tidligere Finansbanken ASA og Storebrand

Bank AS har gitt en sterkere og mer effektiv bank. Bedret salgs-

effektivitet og sterkere vektlegging på kunder og kundekommu-

nikasjon har hatt positiv effekt. I 2003 oppnådde Storebrand et

rekordhøyt salg av private livspareprodukter og en positiv flytte-

balanse i bedriftsmarkedet. Gjennom salg og avvikling av mindre

selskaper i konsernet, reduksjon av næringslånsporteføljen og

uttak av ekstraordinært utbytte fra Storebrand Skadeforsikring,

har Storebrand redusert eksponeringen mot områder som ikke

lenger er definert som kjernevirksomhet.

11. februar 2004 inngikk styret avtale med Sampo Oyj om salg

av alle Storebrands aksjer i If Skadeforsikring til Sampo. Transak-

sjonen verdsetter Storebrands aksjepost til 5,2 milliarder kroner.

Salget av Storebrands aksjer er betinget av godkjenning fra

offentlige myndigheter og vil bli fullført så snart disse foreligger.

Salget er forventet å gi en positiv resultateffekt før skatt på 1,4

milliarder kroner basert på bokført verdi pr. 31.12.2003. Salget

bringer Storebrand et betydelig skritt videre i strategien med å

konsentrere virksomheten om langsiktig sparing og livsforsikring.

Resultatutvikling: Storebrand oppnådde et forbedret konsern-

resultat i 2003 på 894 millioner kroner, mot minus 1 701 millio-

ner kroner i 2002. Driftsresultatet utgjorde 2 711 millioner kro-

ner, mot minus 2 713 millioner kroner året før. Resultat pr. aksje

ble 2,67 kroner, mot minus 3,73 kroner i 2002. Storebrands risi-

kobærende evne er vesentlig styrket i løpet av året. Styret

bekrefter at regnskapet er utarbeidet i samsvar med forutset-

ningen om fortsatt drift i henhold til regnskapslovens paragraf 3-3.

VIRKSOMHETSOMRÅDENE

Livvirksomheten: 2003 var et godt år for Storebrands

livvirksomhet, både når det gjaldt resultatutviklingen og

salgsaktiviteten. Salgsoppnåelsen var god på de aller fleste

områder. Storebrand Livsforsikring AS styrket sin markedsposi-

sjon på vesentlige områder og oppnådde en markedsandel på 

28 prosent målt i kundefond til forvaltning. I bedriftsmarkedet

ble salget av innskuddsordninger doblet sammenlignet med året

før. I flyttemarkedet har utviklingen i 2003 vært positiv med en

netto tilflytting til Storebrand på 1 493 millioner kroner. 

Lavt rentenivå har økt interessen for sparing i livsforsikring 

i privatmarkedet. Storebrand var godt posisjonert for salg av

spareavtaler da rentefallet kom og har hatt et rekordsalg i dette

segmentet i 2003, med en total premieinntekt i kapitalforsikring

på 2,9 milliarder kroner. Salget av rene risikodekninger var noe

svakere enn forventet som følge av sterk vektlegging av spare-

produkter i annet halvår. Salget av unit linked-produkter har

også vært svakere enn forventet. Den positive salgsutviklingen 

i Storebrand Helseforsikring har fortsatt i 2003, totale premi-

einntekter økte med 63 prosent sammenlignet med forrige år. 

I Storebrand Livsforsikring konsern ble resultatet av årets drift

før fordeling mellom kunder og eiere 2 653 millioner kroner,

mot minus 1 253 millioner kroner i 2002. Av resultatet til kun-

dene på 1 839 millioner kroner, ble 470 millioner kroner avsatt

til tilleggsavsetning. Resultatet til eier utgjorde 835 millioner

kroner, mot minus 241 millioner kroner året før. Storebrand

Livsforsikring oppnådde en tilfredsstillende avkastning. Den

resultatførte avkastningen ble 7,2 prosent og verdijustert

avkastning 8,8 prosent. Tas det hensyn til de urealiserte gevin-

stene på obligasjoner som holdes til forfall, ble avkastningen

11,2 prosent. 

Selskapet oppnådde et risikoresultat på samme nivå som forrige

år, men hadde en nedgang i administrasjonsresultatet. Denne

nedgangen er en konsekvens av godt salg med høye salgskost-

nader og høye avkastningsbaserte honorarer som følge av bedre

avkastning enn den sammenlignbare referanseavkastningen.

Storebrand Fondsforsikring har hatt en god utvikling i innskudds-

basert tjenestepensjon og i det nye produktet Fondskonto link.

Men resultatet på minus 36 millioner kroner er ikke tilfreds-

stillende og er preget av at samlet forretningsvolum foreløpig 

er på et lavt nivå. Selskapet hadde en markedsandel på 18

prosent målt i kundefond til forvaltning ved utgangen av 2003.

Eierandelen på 50 prosent i Storebrand Helseforsikring ga et

resultat på 3 millioner kroner. Det er en forbedring på 13 millio-

ner kroner fra 2002.

Styrets årsberetning
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Kapitalforvaltningsvirksomheten: Storebrand Kapitalforvalt-

ning har bedret sin lønnsomhet i 2003. Resultat før skatt ble 

på 22 millioner kroner og viser en forbedring på 35 millioner

kroner fra 2002. Regnskapet har i begge årene innslag av

engangskostnader. Justert for disse viser driften en resultatfor-

bedring på 25 millioner kroner. Resultatforbedringen forklares

av gode investeringsresultater i porteføljer med avkastnings-

baserte honorarer og lavere løpende driftskostnader. Resultatav-

hengige lønnskostnader er høyere sammenlignet med året før. 

Salgsutviklingen har vært moderat med en gradvis økende

interesse for aksjeeksponering hos kundene. Årets salg viser en

netto tilgang på 3 milliarder kroner. Totale midler til forvaltning

har økt med 19 milliarder til 159 milliarder ved utgangen av

året. Storebrand Kapitalforvaltning har i mange år vært ledende

innenfor gjennomføring av handels- og oppgjørsfunksjoner, med

tilknyttede funksjoner som kontroll og investeringsrapportering.

Dette markedsfortrinnet vil nå bli utnyttet ved å tilby funksjonen

som et eget produkt.

Bankvirksomheten: Gjennomføring av bankfusjonen har gått etter

planen og har gitt betydelige synergier og omfattende kostnads-

reduksjoner. Bankkonsernet oppnådde et resultat før tap på 103

millioner kroner. Proforma resultat før tap for 2002 var på 30

millioner kroner. Banken har hatt et tap på utlån og garantier

på 174 millioner kroner og et tap på verdipapirer (anleggsmidler)

på 38 millioner kroner. Resultat før skatt ble minus 109 millio-

ner kroner, mot minus 448 millioner kroner pro forma i 2002. 

Netto rentemargin har utviklet seg negativt gjennom året,

primært som følge av lavere utlånsvolumer og et fallende rente-

marked, samt en vridning av porteføljen mot lån med lavere

risiko. Netto rentemargin utgjorde 1,85 prosent av gjennom-

snittlig forvaltningskapital. Andre driftsinntekter har utviklet 

seg positivt, spesielt som følge av økt salg av livspareprodukter.

Brutto utlån til kunder har gjennom året gått ned med 3,2 milli-

arder kroner og utgjør 22,7 milliarder kroner ved årets slutt.

Reduksjonen har kommet innen næringsområdet, som et resul-

tat av arbeidet med å redusere bankens totale kredittrisiko. 

Som det fremgår av note 26 til regnskapet er goodwill ved

kjøpet av Finansbanken (senere fusjonert med Storebrand

Bank) pr. 31.12.2003 vurdert til 422 millioner kroner i konsern-

regnskapet. På bakgrunn av de svake resultatene i Storebrand

Bank har styret vurdert behovet for nedskriving av goodwillen 

i Storebrand Bank. Styret har forventninger om sterkt forbedrede

Leiv L. Nergaard (59)
senior rådgiver i Norsk Hydro ASA, 

siviløkonom,
medlem av styrets

kompensasjonsutvalg

Knut G. Heje (53)
konsernsjef i Agra-gruppen,

siviløkonom,
medlem av styrets

revisjonsutvalg

Halvor Stenstadvold (59)
adm. direktør i Orkla ASA,
magister i statsvitenskap,

medlem av styrets
revisjonsutvalg
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John Giverholt (52)
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siviløkonom,
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Mette K. Johnsen (59)
ass. finansdirektør i
Wallenius Wilhelmsen Lines,
siviløkonom
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resultater i banken i de nærmeste år og har på dette grunnlag

konkludert med at en nedskrivning ikke er nødvendig.

Skadevirksomheten: Det samlede driftsresultatet i skadevirk-

somheten utgjorde 348 millioner kroner, som er en forbedring

på 590 millioner kroner fra forrige år. Resultat inklusiv inntekts-

føring av lovpålagte sikkerhetsavsetninger utgjorde 416 millioner

kroner, mot minus 42 millioner i 2002.

If kan vise til en betydelig bedring i lønnsomheten i 2003. Dette

kommer hovedsakelig som følge av et forbedret forsikringsresultat

og økt kapitalavkastning sammenlignet med 2002. Forbedringen

i forsikringsresultatet skyldes effektene av et omfattende forbe-

dringsprogram som er gjennomført. Premiejusteringer, skaderedu-

serende tiltak og kostnadsreduksjoner har vært sentrale tiltak i

forbedringsprogrammet. Combined ratio utgjorde 100,9 prosent,

en forbedring på 5,2 prosentpoeng i løpet av året. Storebrands

resultatandel i If beløp seg til 324 millioner kroner i 2003, mot

minus 244 millioner kroner året før. Storebrands resultatandel

fra Fair utgjorde minus 22 millioner kroner. Resultatandelen fra

avviklingsvirksomheten ble på 46 millioner kroner.

RISIKOFORHOLD

Storebrand er eksponert for risiko knyttet til forsikringsvirksom-

heten, investeringsrisiko knyttet til sine aktivaplasseringer, likvi-

ditetsrisiko og operasjonell risiko. Kontinuerlig aktiv styring av

risiko er et integrert kjerneområde i konsernets virksomhet og

organisasjon. 

Livvirksomheten: Selskapets investeringsrisiko bestemmes 

av sammensetningen av risikable aktiva. Styret vedtar årlig en

investeringspolicy som fastsetter den overordnede aktivasam-

mensetningen. Policyen etablerer retningslinjer for den aktive

styringen av investeringsrisikoen, herunder rammer og retnings-

linjer for kreditt- og motpartseksponering, valutarisiko og bruk

av derivatinstrumenter. Målet med den aktive risikostyringen 

er å opprettholde en god risikobærende evne og fortløpende

avpasse den finansielle risiko til selskapets soliditet, og samti-

dig skape potensial for en god avkastning. 

Samlet sett ble risikokapitalen i livvirksomheten styrket med 4,2

milliarder kroner i 2003. Selskapets risikokapital er summen av

kursreguleringsfondet, tilleggsavsetninger, kjernekapital utover

lovens krav og opptjent resultat. Kundenes tilleggsavsetninger

økte netto med 360 millioner kroner til 3,4 milliarder kroner. 

I tillegg ligger det en oververdi i obligasjonsporteføljen som 

skal holdes til forfall på 3,4 milliarder kroner ved årsslutt. 
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Når det gjelder den forsikringsmessige risiko, følger livvirksom-

heten tariffer som er meldt til myndighetene. I 2003 fullførte

Storebrand en styrking av uføreavsetningen som over en treårs-

periode utgjorde 1,8 milliarder kroner, herav 1 milliard kroner i 2003.

Storebrand Bank: Banken har faste regler for engasjements-

gjennomgang og alle kreditter besluttes i henhold til bankens

bevilgningsreglement. Overvåkingen av kredittrisiko skjer gjennom

et eget risikoklassifiseringssystem. På tross av at konjunktursi-

tuasjonen i Norge fortsatt var svak i 2003, har risikoen i kreditt-

porteføljen utviklet seg positivt. Dette vises blant annet gjennom

redusert mislighold og en vridning av porteføljen mot privat- og

boligfinansiering. 

I 2003 utgjorde tap på utlån og garantier 174 millioner kroner, mot

412 millioner kroner pro forma i 2002. Volumet av misligholdte og

tapsutsatte engasjementer utgjorde 1,7 milliarder kroner, tilsvarende

en nedgang på 0,6 milliarder kroner i løpet av 2003. Totale spesifi-

serte og uspesifiserte tapsavsetninger utgjorde 0,8 milliarder kro-

ner. Det gir en avsetningsgrad på 49 prosent, opp fra 35 prosent

året før. Hoveddelene av utlånene er huslån innenfor 80 prosent 

av verdi.

Storebrand har etablert gode likviditetsbuffere i Storebrand Bank

og andre selskaper i konsernet, og overvåker fortløpende utvik-

lingen i likviditetsbeholdningene i forhold til interne grenser. 

I tillegg er det etablert kredittavtaler med andre banker som

selskapene kan trekke på dersom det skulle være nødvendig. 

Å identifisere og styre operasjonell risiko er en integrert del av

ledelsesansvaret i organisasjonen. Årlig gjennomføres det i tillegg

en risikovurdering i ledergruppene som resulterer i en risiko-

oversikt med tilhørende forbedringstiltak. Denne oversikten

presenteres for styret i konsernet. 

KAPITALFORHOLD

Styret vurderer konsernets kapitalforhold som tilfredsstillende 

i forhold til risikoprofil og rating. Konsernets egenkapital er økt

med 860 millioner kroner i løpet av 2003 og utgjorde 9 396

millioner kroner ved årets slutt. Myndighetenes krav til kapital-

dekning er på 8 prosent. Konsernets kapitaldekning var på 

14,9 prosent og kjernekapitalen på 9,9 prosent pr. 31.12.2003.

Konsernets kapitalbase, som består av egenkapital, ansvarlige 

lån samt kursreguleringsfond og tilleggsavsetning i livselskapet,

utgjorde 17,6 milliarder kroner pr. 31.12.2003, mot 14,6 milliar-

der kroner ved forrige årsskifte.

Storebrand ASA hadde totale likvide eiendeler på 0,9 milliarder

kroner ved utgangen av 2003 og har i tillegg en langsiktig utrukket

kredittfasilitet på 225 millioner Euro. Selskapet har i løpet av

året innfridd et obligasjonslån på 1 milliard kroner. Lån i selska-

pet ble redusert fra 3,7 milliarder kroner til 2,8 milliarder kroner

i løpet av 2003.

Storebrand Livsforsikring hadde ved årsskiftet ratingen A- og A3

fra henholdsvis Standard&Poor’s og Moody's. Moody's rating av

Storebrand Bank er Baa2 og av Storebrand ASA Baa3. 

I februar 2004 inngikk Storebrand avtale med Sampo Oyj om salg

av alle Storebrands aksjer i If Skadeforsikring. Salget vil styrke

Storebrands finansielle stilling betydelig. Som følge av salgsav-

talen har Standard&Poor’s gitt Postive Outlook på ratingen på

Storebrand Livsforsikring og Storebrand ASA. 

PERSONAL OG ORGANISASJON 

Ved utgangen av året var det 1 263 årsverk i konsernet, mot 

1 337 ved årets begynnelse. Gjennomsnittsalderen er 41,6 år

og gjennomsnittlig ansiennitet er 10,6 år. Alle medarbeidere i

Storebrand er likeverdige, uavhengig av kjønn, alder, funksjons-

hemming, trosbekjennelse, kulturelle forskjeller og seksuell legning. 

Bemanningen er i dag balansert sammensatt med en god blanding

av erfarne og yngre medarbeidere av begge kjønn. Konsernet har

som målsetting å få 40 prosent kvinner i lederstillinger innen

2005. Andelen kvinnelige ledere har i perioden 1999 til 2003

økt fra 25 til 37 prosent. Storebrand har i flere år deltatt i

Administrativt Forskningsfonds mentorprogram for kvinner og

alle lederutviklingsprogrammer skal ha en jevn kjønnssammen-

setning. Storebrand mottok likestillingsprisen 2003 av organisa-

sjonen Likestilling, Ledelse og Mangfold. 

Konsernet har hatt et særskilt søkelys på seniorpolitikk. Storebrand

har lenge prioritert leder- og medarbeiderutvikling og har flere

programmer som ivaretar dette. Storebrands interne trivselsunder-

søkelse i desember 2003 viser at 95,3 prosent trives i jobben sin.

15. februar 2002 inngikk Storebrand, som den første bedrift

innen finansnæringen, en forpliktende avtale med trygdeetaten

om deltakelse i "Inkluderende Arbeidsliv". Formålet med avtalen

er å få redusert sykefraværet, få flere uføre og langtidssyke til-

bake i arbeid, samt øke den reelle pensjonsalderen. Våren 2003

inngikk Storebrand en utvidet avtale med trygdeetaten om det

såkalte "Godbedring-konseptet", som blant annet innebærer at

Storebrand belønner de av sine 5 500 bedriftskunder som er

eller velger å bli en "Inkluderende Arbeidslivsbedrift". 
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Sykefraværet i konsernet utgjorde i 2003 totalt 4,6 prosent, mot

4,1 prosent i 2002. Langtidssykefraværet viser en viss økning,

mens korttids- og middelfraværet synes stabilt. Storebrand har

ikke vært utsatt for meldte personskader, materielle skader eller

ulykker av betydning i 2003.

FORRETNINGSMESSIG SAMFUNNSANSVAR

Arbeidet med forretningsmessig samfunnsansvar er en kon-

tinuerlig prosess av oppfølging og forbedring. Fra den første

Miljørapporten i 1995 og frem til i dag har forretningsmessig

samfunnsansvar utviklet seg til ikke bare å bli en viktig del 

av virksomheten i Storebrand, men også viktig for selskapets

identitet utad. Storebrands handlingsplan for forretningsmessig

samfunnsansvar 2003–2004 fikk prisen for beste bærekraftig-

hetsrapportering i 2003. 

Storebrands miljøpåvirkning: Papirforbruk, avfall og transport

er i hovedsak Storebrands direkte påvirkning på det ytre miljø.

Målet er stadig å redusere denne miljøbelastningen. Ca. 95

prosent av Storebrands eiendomsmasse i Oslo er tilknyttet

fjernvarmenettet. 50 prosent av denne varmen produseres

gjennom avfalls-forbrenning og bioanlegg. Lysarmaturer med

PCB-kondensatorer i bygningsmassen skal byttes ut til fordel for

nye armaturer uten PCB-innhold. Det er installert kjøling basert

på bruk av sjøvann for å redusere energiforbruket. For å redu-

sere papirforbruket gjennomføres det holdningsskapende arbeid

internt i Storebrand. Alt vesentlig avfall kildesorteres. Brukt

elektronisk utstyr blir enten resirkulert eller gjenvunnet.

STYRENDE ORGANER 

Styret har ved flere anledninger drøftet sin egen arbeidsform 

og prosessene rundt forberedelse og gjennomføring av styre-

møtene. Styret gjennomførte en styreevaluering for 2003 hvor

også Storebrands administrasjon deltok. I 2003 ble det holdt 16

styremøter og en styrekonferanse. Styrets arbeidsform reguleres 

i egen styreinstruks. Styret har opprettet to rådgivende under-

utvalg, kompensasjonsutvalget og revisjonsutvalget. I løpet 

av 2003 har Rune Bjerke og Harald Tyrdal trådt ut av styret

etter å ha vært styremedlemmer siden 2000. Mette K. Johnsen 

og John Giverholt er valgt inn som nye styremedlemmer. 

Se utfyllende CV-er på www.storbrand.no.

Erik G. Braathen, Jens P. Heyerdahl d.y., Per Øvrebø og 

Odd Vigmostad har gått ut av representantskapet i 2003. 

To aksjonærvalgte medlemmer, Eli Sætersmoen og Arvid

Grundekjøn, og fem aksjonærvalgte varamedlemmer, Marius
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Steen, Merete Egelund Valderhaug, Rune Selmar, Roar Engeland

og Vibeke Hammer Madsen, er valgt inn i representantskapet.

Trond Berg-Andreassen som tidligere var vararepresentant for

de aksjonærvalgte medlemmene, er valgt inn som fast medlem.

Det har ikke vært utskiftinger i kontrollkomiteen i løpet av 2003.

Styret takker de avtrådte medlemmene av styret og repre-

sentantskapet for verdifull innsats for selskapet.

FREMTIDSUTSIKTER 

Over de siste par årene har Storebrand gjennomført betydelige

forretningsmessige tilpasninger som følge av svingningene i

aksje- og rentemarkedet. Tilpasningene har resultert i at konser-

net generelt har oppnådd en lavere risikoeksponering og opp-

rettholdt tilfredsstillende soliditet, likviditet og kapitaldekning. 

Omfattende og aktiv risikostyring, gjennomføring av lønnsom-

hetsforbedrende tiltak i alle virksomhetsområder og bedrede

finansmarkeder, har gitt en positiv resultatutvikling i 2003. 

Storebrand vil videreføre vektleggingen av risikostyring og lønn-

somhetsforbedrende tiltak, og er forberedt på eventuell nye

svingninger i finansmarkedet.

Langsiktig sparing og livsforsikringer utgjør Storebrands viktigste

markedsområder. Den demografiske utviklingen i befolkningen

og økt interesse og oppmerksomhet knyttet til pensjon og andre

velferdsordninger i samfunnet, forventes å gi betydelig vekst i

denne delen av finansmarkedet fremover. Pensjonskommisjonens

innstilling har bidratt til den økte interessen for pensjonsspørsmål. 

Kommisjonens innstilling viser at dagens nivå på sparing i bred

forstand, det vil si innenfor folketrygden, tjenestepensjon og

privat sparing, ikke er tilstrekkelig i forhold til befolkningens

krav og forventninger til pensjonisttilværelsen. Pensjons-

kommisjonens søkelys på tjenestepensjon er positivt for livsfor-

sikringsselskapene, og vi forventer en vekst i dette markedet.

Tilsvarende er det en underdekning av livsforsikringer i samfun-

net, sett i lys av personers og etterlattes finansielle behov ved

død, uførhet og sykdom. Landsomfattende undersøkelser

Storebrand har gjennomført i befolkningen understøtter den

forventede veksten innenfor langsiktig sparing og livsforsikring.

Storebrand vil videreutvikle selskapets sterke posisjon innen

markedet for langsiktig sparing og livsforsikringer, og har som

ambisjon å være Norges fremste og mest respekterte samar-

beidspartner i dette markedet. 

ANVENDELSE AV ÅRSRESULTATET I STOREBRAND ASA 

Storebrand ASA oppnådde et årsresultat på 378,3 millioner kroner.

I utbyttepolitikken som styret tidligere har vedtatt, er det lagt til

grunn at det skal tilstrebes en relativt stabil årlig vekst i utdelingen

av utbytte. Utbyttepolitikken skal også bidra til å gi aksjonærene

en konkurransedyktig avkastning og være med på å optimalisere

selskapets kapitalstruktur. Det er kommunisert at utbyttet nor-

malt vil utgjøre i størrelsesorden 15 til 30 prosent av årsresultat for

konsernet etter skatt. Styret foreslår følgende disponering av

årets resultat:

Beløp i millioner kroner:

Annen egenkapital 155,8

Avsatt aksjeutbytte 222,5

Fri egenkapital utgjør 4 894 millioner kroner pr. 31.12.2003. 

Halvor Stenstadvold

Knut G. Heje

Arild Thoresen 

Grace Reksten Skaugen

John Giverholt

Nina E. Smeby

Mette K. Johnsen

Rune Eikeland

Idar Kreutzer 
administrerende direktør

Oslo, 17. februar 2004

Leiv L. Nergaard
styrets leder
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sikrere fremtid: 
når yrkeslivet er over
Kollektive pensjonsordninger blir stadig viktigere i arbeidsforhold.
Bedriftenes anledning til å velge mellom ytelsesbaserte og inn-
skuddsbaserte pensjonsordninger har gitt nye muligheter. Samtidig
har debatten om folketrygdens fremtid bidratt til skarpere søkelys
på kollektive pensjonsordninger som middel for å gi de ansatte en
romsligere økonomi når yrkeslivet er over.
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SUKSESSFAKTORER OG FINANSIELL UTVIKLING

I 2003 kan konsernet vise til en sterk resultatfremgang. Dette

gjelder både økonomiske resultater og utviklingen i den under-

liggende driften. Ved utgangen av 2003 er Storebrand et solid

konsern, godt posisjonert i et attraktivt marked for langsiktig

sparing og livsforsikring, og med en spisset banksatsning mot

privatmarkedet og utvalgte segmenter i næringslivet. 

Nederst på siden er det vist en oversikt over noen viktige suksess-

faktorer for å oppnå en tilfredsstillende vekst og lønnsomhet for

Storebrand også fremover. Storebrand arbeider systematisk for

å sikre en tilfredsstillende utvikling på suksessfaktorene. Nedenfor

følger en beskrivelse av viktige tiltak som er gjennomført i 2003.

Stabil avkastning, aktiv risikostyring og bevaring og byg-

ging av risikokapital. God og stabil finansavkastning er viktig

for livselskapets overskuddsreserve og konkurranseposisjon. Ved

inngangen til 2003 hadde Storebrand Livsforsikring gjennomført

betydelige endringer i aktivaprofilen. Dette resulterte i at liv-

selskapet bevarte betydelige deler av risikokapitalen samtidig

som omlag 40 prosent av porteføljen var låst inn med relativt

høy renteavkastning. I 2003 er risikokapitalen bygget opp med 

4,2 milliarder til 8,9 milliarder kroner, og oppnådd avkastning 

gir rom for gode resultater til kunder og eiere. 

Økt forretningsvolum i bedriftsmarkedet. I 2001 lanserte

Storebrand innskuddsbaserte pensjonsordninger. Ved inngangen

til 2004 er omlag 20 000 ansatte medlem i en innskuddspensjons-

ordning i Storebrand. I 2003 valgte enkelte store industrikonsern

å konvertere ytelsesordningene til innskuddsordninger, og det er

ventet at denne utviklingen vil fortsette. Samtidig har Storebrands

resultater i flyttemarkedet for tradisjonell kollektiv pensjon

bedret seg. En positiv flyttebalanse innenfor kollektiv pensjon

på 1,6 milliarder kroner i 2003 viser at Storebrand har fremgang

både innen nye og tradisjonelle produkter i bedriftsmarkedet. 

Økt salgseffektivitet innen Salg Privat. Innen Salg Privat har

det i 2003 vært gjennomført et arbeid med å forbedre salgsef-

fektiviteten. Enheten har sett på tilpassing av organisasjon og

kompetanse, tilrettelegging for en mer effektiv arbeidsprosess

og innføring og tett oppfølging av tydelige målsettinger. Salgs-

resultatene i Salg Privat har bedret seg gjennom 2003, og salget

av livspareavtaler til privatpersoner ble rekordhøyt dette året.

Kostnadsreduksjoner gjennomført. Effektiviseringer og

reduksjoner i kostnadsmassen har fortsatt i 2003 i henhold til

planen. I Storebrand Bank er synergier tatt ut som følge av fusjo-

nen mellom Storebrand Bank og Finansbanken, og den samlede

kostnadsmassen gikk ned med 15 prosent sammenlignet med

2002. Gjennomførte tiltak vil få ytterligere effekt i 2004.

Holdingselskapet og Kapitalforvaltning kan også vise til redusert

kostnadsnivå i 2003. 

Kvalitetsforbedringer i utlånsporteføljen. Storebrand Bank

har gjennomført verdisikring og nedbygging av den utsatte delen

av låneporteføljen. Arbeidet har gitt effekter, noe som gir seg

utslag i en nedbygging av låneporteføljen i næringssegmentet.

Volumet av misligholdte og tapsutsatte lån er redusert med 

645 millioner i løpet av 2003.

Konsernet har i tillegg arbeidet aktivt med å redusere ekspone-

ringen mot og bedre lønnsomheten i virksomhet utenfor kjerne-

områdene. Næringslånsporteføljen i Storebrand Bank er som

tidligere nevnt redusert gjennom året. Eksponeringen mot

skadevirksomhet er redusert etter at et ekstraordinært utbytte

på 250 millioner er tatt ut fra Storebrand Skadeforsikring.

Hovedtrekk – Finansiell og forretningsmessig utvikling

Etter to år med svake resultater viste Storebrand en markert fremgang i 2003. Den
positive utviklingen i finansmarkedet og en rekke lønnsomhetsforbedrende tiltak er 
de viktigste årsakene til resultatforbedringen. Nedenfor følger en kort beskrivelse av
hovedpunktene i konsernets finansielle og forretningsmessige utvikling.

Suksessfaktor Indikatorer/verdidrivere 

God og stabil finansavkastning Avkastnings- og risikokapitalutvikling

Styrke posisjonen i det voksende sparemarkedet Tilflytting av kunder og salg av langsiktig sparing 

Utnytte udekket livsforsikringsbehov Utvikling i premieinntekter

Effektiviseringer Kostnadsutvikling

Lønnsomhets- og kvalitetsforbedring i bankbalansen Utvikling av misligholdsvolum og (risikojustert) rentenetto

>
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Konsernet har i 2003 solgt eiendeler utenfor kjernevirksom-

heten, herunder Euroben, Finansbanken Formuesforvaltning, 

deler av Adviso og enkelte mindre eiendomsinvesteringer. 

I If er det gjennomført en omfattende to-års snuoperasjon med

resultatforbedringer som hovedformål. Situasjonen ved utgangen

av 2003 bekrefter at gjennomføringen har vært vellykket, og 

If hadde et godt underliggende forsikringsresultat med combin-

ed ratio på 100,9 prosent i 2003. I februar 2004 ble det inngått

avtale om salg av Storebrands andel i If.

Utviklingen på sentrale nøkkeltall innen lønnsomhet og verdi,

forretningsvolum, effektivitet og soliditet understreker den

positive utviklingen for konsernet i 2003:

Lønnsomhet og verdi 2003 2002 Endring

Konsernresultat (mrd) 0,9 -1.7 +2.6

Embedded value Liv (mrd) 8,4 7,4 +0,9

Avkastning til aksjonærene (%) 67 -50 +117

Forretningsvolum 

Premier og flyttebalanse Liv (mrd) 11,6 8,6 +3,0

Samlet kapital til forvaltning (mrd) 159 140 +19

Forvaltningskapital bank (mrd) 25,5 28,5 -3,0

Effektivitet 

Driftskostnader ekskl. Liv (mrd) 1,1 1,3 -0,2

Kostnadsprosent i livselskapet (%)*) 0,96 0,92 +0,04

Antall ansatte 1 263 1 361 -98

Soliditet 

Risikokapital Liv (mrd) 8,9 4,7 +4,2

Netto gjeldsgrad holdingselskapet (%) 15 15 0

Kapitaldekning konsern (%) 14,9 16,0 -1,1

*) Kostnadsøkningen i 2003 skyldes hovedsakelig økt salgs- og forvaltnings-
kostnader grunnet godt salg og god relativ avkastning. 

FORRETNINGSMULIGHETER FREMOVER 

Storebrands hovedsatsingsområde er markedet for langsiktig

sparing og livsforsikring. Langsiktig sparing er i stor grad knyttet

til pensjonssparing, og dette markedet er i betydelig endring og

vekst. Interessen for tjenestepensjoner er økende som følge av

folks fokus på pensjonssparing, samt det faktum at 57 prosent

av arbeidstakerne i privat sektor ikke har tjenestepensjonsord-

ning i dag. Tradisjonelt har tjenestepensjonsordningene vært

ytelsesbaserte, men siden introduksjonen av innskuddsord-

ninger i 2001 har mange små og mellomstore bedrifter valgt

dette produktet. I 2003 har også flere større bedrifter valgt

innskuddsbaserte løsninger. Storebrand forventer at ytelses- og

innskuddsbaserte ordninger vil leve side om side i lang tid frem-

over. Innenfor offentlig sektor gir åpningen av det kommunale

tjenestepensjonsmarkedet betydelig vekstmuligheter for

Storebrand. Storebrand forventer også økt individuell sparing 

i årene som kommer som følge av den demografiske utviklingen

og behovet for pensjon utover folketrygden. Storebrand tilbyr 

et bredt spekter av produkter innen livsparing, verdipapirfond,

banksparing og strukturerte produkter.

Storebrand satser i tillegg offensivt på livsforsikringer. Slike

forsikringer er ulike former for erstatning ved uførhet, død eller

sykdom. Det er relativt sett et lite omfang av denne type forsik-

ringer i Norge i dag, og Storebrands premievekst på 60 prosent

i 2003 innen helseforsikringer indikerer at denne typer produkter

blir stadig mer populære. 

For å kunne gi privatkundene et tilfredsstillende totaltilbud av

finansielle tjenester og produkter, tilbyr Storebrand Bank stan-

dardiserte bankprodukter som konti, boliglån og kortprodukter.

Det er bankens mål å få en styrket og mer synlig posisjon i mar-

kedet. Bankens satsing innen næringsområdet vil være begren-

set til utvalgte segmenter der vi har særlig kompetanse. 

LØNNSOMHETSUTVIKLING

Resultatutviklingen i 2003 viser at Storebrand har tatt et langt

steg på veien mot tilfredsstillende lønnsomhet. For å oppnå

akseptabel lønnsomhet for konsernet fremover er det en forut-

setning at konsernet får en tilfredsstillende utvikling på suksess-

faktorene nevnt innledningsvis. For de tre selskapene Storebrand

Kapitalforvaltning, Storebrand Fondsforsikring og Storebrand

Bank, som alle hadde begrenset eller svak lønnsomhet i 2003,

er det viktig at konsernet lykkes med å ta del i den forventede

veksten i langsiktig sparing. For de to førstnevnte selskapene vil

inntektene speile veksten i midler til forvaltning, mens Storebrand

Bank vil få økte provisjonsinntekter gjennom salgsveksten innen

sparing og livsforsikring. 

For Storebrand Bank vil det i tillegg være viktig at arbeidet med

verdisikring og nedbygging av den utsatte delen av låneporte-

føljen fortsetter.

For øvrige virksomhetsområder, er lønnsomheten i 2003 på 

et tilfredsstillende nivå. I tiden fremover legger Storebrand vekt

på å opprettholde marginene og videreføre veksten også innen

tradisjonell livsforsikring.
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Risikostyring i livsforsikring. Risiko i livsforsikring handler om

samspillet mellom det å investere kundenes pensjonskapital frem

til utbetaling og de forpliktelsene Storebrand har i avtalene med

kundene. En garantert årlig avkastning for alle sparekundene på

i gjennomsnitt 3,8 prosent er en slik forpliktelse. Den årlige rente-

garantien stiller krav til hvordan kapitalen investeres i forskjellige

verdipapirer og eiendeler som for eksempel aksjer, obligasjoner

og eiendom. Forsikringsavtaler er av lang varighet og det knytter

seg usikkerhet til beregningen av levealder og uførhet frem i tid.

Derfor er det en risiko for at innbetalingene fra kundene og

avkastningen ikke dekker de fremtidige utbetalingene.

Målsettingen for risikostyringen er en høyest mulig avkastning

for kunder og eier på lang sikt, på et akseptabelt risikonivå.

Risikoen i investeringsporteføljen vurderes fortløpende ved 

hjelp av en rekke forskjellige statistiske verktøy og tester. For

eksempel bruker vi "Conditional Value at Risk" som metode 

for å beregne potensielt tap i investeringsporteføljen innenfor

et år og et gitt sannsynlighetsnivå. Metoden tar også hensyn 

til tapenes størrelse i de verste utfallene. Et slikt mulig tap

vurderes opp mot den årlige rentegarantien. 

Selskapets risikokapital er summen av kursreguleringsfondet,

tilleggsavsetninger, kjernekapital ut over lovens krav og opptjent

resultat. Risikokapitalen vurderes mot stresstester som viser

mulig tap ved ekstreme markedssituasjoner. Storebrand over-

våker at alle lovpålagte krav, som for eksempel kapitaldekning

og solvensdekning, er oppfylt med god margin. Styret vedtar

rammer for disse og andre risikomål i selskapet. Overvåking og

ledelsesrapportering av risikoen i livsforsikringsselskapet skjer

på daglig basis.

Kapitalmarkedene kan svinge kraftig i løpet av kort tid og

dermed påvirke selskapets risikoposisjon. Storebrand justerer

risikoposisjonen fortløpende slik at denne holdes innenfor

forhåndsdefinerte bånd vedtatt av styret. Risikoene justeres 

på flere måter: For det første legger Storebrand vekt på å bygge

et riktig nivå på bufferkapitalen for å kunne møte tap. For det

andre diversifiserer Storebrand risikoen så mye som mulig.

Selskapet ser effekten av å investere innen flere områder som

ikke kan påregnes å medføre tap samtidig. For det tredje selges

og kjøpes verdipapirer med forskjellig risikonivå. For det fjerde

benyttes finansielle kontrakter som for eksempel opsjoner. 

I kombinasjon vil disse verktøyene gi mulighet for en god styring

av risikonivået. 

Figuren under illustrerer sammenhengen mellom bokført avkast-

ning, resultat til eier og effekten av sikringsprogrammer slik

investeringsporteføljen er sammensatt i 2004. Den blå klokke-

formede linjen i diagrammet viser fordelingen av fremtidige

avkastningsutfall. Toppunktet på linjen viser det utfallet med

størst hyppighet, eller det man med høyest sannsynlighet kan

forvente, og tilsvarer en forventet avkastning i 2004 på ca. 

6 prosent. Figuren viser også at avkastning normalt vil svinge

mellom 3 prosent og 9 prosent med dagens investeringsporte-

følje. Den røde klokkeformede linjen viser samme fordeling etter

innføring av sikringstiltak. Vi ser at effekten av sikringstiltak er

en lavere sannsynlighet for avkastning under 3 prosent.

Den sorte linjen viser resultatet til eier på vertikal akse for ulike

nivåer på avkastning på horisontal akse. Det er fastlagt en øvre

grense for uttak til eier på 35 prosent av resultatet. Denne

begrensningen gir en bratt kurve fra gjennomsnittlig rentegaranti

på 3,8 prosent til i overkant av 5 prosent. For høyere avkastning
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Resultat til eier fra livsforsikring
Avkastning fra investeringsporteføljen uten sikring
Avkastning fra investeringsporteføljen med sikring

Finansiell risikostyring

Storebrand påtar seg risiko som en del av sin virksomhet. God kontroll og styring av risiko
er en forutsetning for å utvikle konsernets lønnsomhet og sikre at konsernet har styrke
til å motstå og begrense tap når en negativ utvikling inntreffer. I Storebrand er risiko-
styringen kjernekompetanse som er integrert i selskapets virksomhet og organisasjon. 
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