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Kort fortalt

Storebrand-konsernet bestar av forretningsomradene liv og
pensjon, kapitalforvaltning, bank og forsikring. Konsernet

har hovedkontor pa Lysaker, og i tillegg er det etablert livs-
forsikrings-, kapitalforvaltnings- og helseforsikringsvirksomhet
I Sverige. Storebrand-konsernet er Nordens ledende tilbyder av
livsforsikring og pensjon og leverer et helhetlig produktspekter
til privatpersoner, bedrifter, kommuner og offentlig virksomhet.

HISTORIE
Storebrands his-
torie gar tilbake

til 1767. Selskapet
har levert tjeneste-
pensjon til norske
arbeidstakere siden
1917, samme ar som
Storebrands hel-
eide datterselskap
SPP ble etablert

i Sverige. Store-
brand Bank ASA ble
etablert i 1996, og i
2006 ble skade-
forsikring relansert
som et tilbud til
personkundene og
utvalgte deler av
bedriftsmarkedet.

AMBISJON
Storebrand skal
vaere ledende
innenfor lang-
siktig sparing og
forsikring. For @
oppna dette har
Storebrand ambisjon
om a vere ledende
pa samfunnsansvar
og baerekraftige
investeringer. For a
synliggjere hvordan
samfunnsansvar er
integrert i kjerne-
virksomheten, rap-
porterer konsernet
finansielle og ikke
finansielle mal og
resultater i konser-
nets arsrapport.

MEDARBEIDERE
Ved utgangen av
2011 var det 2 221
ansatte i konsernet,
mot 2 182 ved
drets begynnelse.
Av disse er 49
prosent kvinner.
Gjennomsnitts-
alderen er 44 ar
og gjennomsnittlig
ansiennitet er g ar.
Alle medarbeidere i
Storebrand er like-
verdige, uavhengig
av alder, kjenn,
funksjonshemming,
trosbekjennelse,
kulturell bakgrunn
og seksuell
orientering.

KUNDER

1,8 millioner
personer har et
kundeforhold til
Storebrand. Var
visjon er at vi skal
betjene dem sa bra
at «vare kunder
anbefaler oss».



Nokkeltall

NOK mill. 201 2010 2009 2008 2007
Konsernresultat fer amortisering og skatt* 1279 1612 1245 1310 2 020
Storebrand Livsforsikring 481 783 759 348 1635
SPP 291 410 487 831 na
Kapitalforvaltning 293 333 240 218 138
Bank 213 162 63 68 235
Forsikring 281 155 -49 0 na
Qvrig virksomhet -278 -231 -255 -155 12
Egenkapitalavkastning (%)? 6 % 1% 8 % 9% 24 %
Solvensmargin (%) 161 % 164 % 170 % 160 % 136 %
Forvaltningskapital (NOK mill.) 401 442 390 414 366 159 372 212 381837
Egenkapital (NOK mill.) 18 777 18 417 17 217 16 158 19 241
Resultat per ordinzere aksje (kroner) 1,51 3,30 2,08 -5,01 7,95
Utbytte per ordinzere aksje (kroner) 0,00 1,10 0,00 0,00 1,20
O [ ) [ ] [ ] [ ) @
3,8% :
Sykefraveeret i Storebrand-konsernet var Ved utgangen av 201 var det 2 221 ansatte Storebrand kvalifiserte seg Samtlige investeringer i
3,8 % i 2011. Ingen endring fra aret for. i Storebrand. Dette tilsvarer en okning pa for 13. ar pa rad til Dow Storebrands fond og portefoljer
1,8 % i forhold til 2010. Jones Sustainability Index. har blitt vurdert i henhold til vare

kriterier for barekraft.

1. Resultattall for 2007 er ikke omarbeidet til oppstillingsplan som benyttes fra 2008. Tall for
2010 og 2011 er omarbeidet pa bakgrunn av tilpasninger i konsernstrukturen.
2. Justert for nedskrivning og amortisering av immaterielle eiendeler, etter skatt.
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Tettere
pa kunden

Eurokrise, lave renter og lav
global vekst gjorde 201 til

et krevende ar for akterene i
finansbransjen. Det gjennom-
fores samtidig omfattende
endringer pa regelverkssiden
for europeiske livselskaper

- endringer som Storebrand
folger tett. For a bli enda

mer kundeorientert lanserte
konsernet en ny visjon ved
arsskiftet, forteller konsernsjef
Idar Kreutzer i dette intervjuet.

«Bare i Norge begynner det hvert ar mellom

60-80 000

ansatte i bedrifter som har tjenestepensjon
i Storebrand.»
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NY KUNDEORIENTERT VISJON

Storebrand har nylig endret visjon til «Vare
kunder anbefaler oss». Hvorfor?

- Det er et ledd i kundeorienteringen av
konsernet. Vi ser at norske arbeidstagere
far sterre innflytelse pa den bedriftsbetalte
pensjonen, og dette tar den nye visjonen
og posisjonen hensyn til. «Vare kunder
anbefaler oss» er en ambisies og motive-
rende visjon.

Vi tar en posisjon som er kunderettet,
malrettet og konkret. Vare kundelefter skal
tydeliggjore for vare kunder hva de skal
forvente i mete med Storebrand, og vere
en rettesnor for vare ansatte. Vare bedrifts-
kunder er tydelige pa at god informasjon
og god veiledning til ansatte er en viktig
og integrert del av leveransen til bedriften.
Dette styrker samtidig kundetilfredsheten
og gir okt kvalitet i leveransen.

Hvilke praktiske konsekvenser far den

nye visjonen i det daglige arbeidet til de
ansatte?

- Vi gjor mange endringer som en folge av
den nye visjonen: Et eksempel er hvordan
vi meter kunden pa telefon. | dag har kun-
dene ulike kontaktpunkter for de ulike pro-
duktomradene. Fremover skal kunden mete
et samlet Storebrand som har oversikt over
hele kundeforholdet - fra tjenestepensjon
til forsikring og fond.

Et annet eksempel er at vi har lagt om
var kundefront. Kundene skal selv velge
hvordan de vil ha kontakt med oss: pa tele-
fon, nett, chat eller fysisk moete en radgiver.
Vi har ogsa neytralisert incentivsystemene
til vare radgivere. Avlenningen fokuserer pa
at kundens behov blir dekket, og ikke pa
hvilke produkter kundene kjoper.

PERSONMARKEDET BLIR VIKTIGERE
Storebrand har et uttalt mal om & vokse i
personmarkedet. Konsernet skal etablere
en ledende direkteposisjon, og primaer-
malgruppen er eksisterende kunder.
Storebrand er sma i personmarkedet og
store i bedriftsmarkedet. Hvorfor satse pa
individmarkedet?
- Vi har 1,8 millioner kunder i Norge og Sve-
rige, fordelt pa tjenestepensjon, helsefor-
sikring, fripoliser og personmarkedskunder.
Bare i Norge begynner det hvert ar mellom
60 000 og 80 000 nye ansatte i bedrifter
som har tjenestepensjon i Storebrand. Vi er
ledende i Norge pa innskuddspensjon, med
en markedsandel pa om lag 29 prosent.
Bedriftsrelasjonen er en strategisk viktig
relasjon og gir oss et kontaktpunkt mot de
ansatte. Vi skal bli en bedre samarbeids-
partner for den enkelte, og det vil bade
kundene og Storebrand tjene pa.
Storebrand har allerede gode losninger
innenfor forsikring, sparing og banktjenes-
ter som samlet dekker kundenes helhet-
lige behov. Vi ma bli flinkere til & fortelle

kundene at de gjor rett i a samle flere
produkter hos oss. | fjor ble vi utnevnt til
verdens mest barekraftige kapitalforvalter
av Verdensbanken og Financial Times. Hvor
pengene investeres er noe stadig flere kun-
der bryr seg om. Vi har deltatt i utviklingen
av og tilsluttet oss de samfunnsansvarlige
prinsippene i FNs Global Compact og FNs
prinsipper for ansvarlige investeringer (PRI).

Endringene i pensjonssystemet taler vel
ogsa for en vridning mot personmarkedet?
- Nettopp. De ansatte far flere valgmulig-
heter, og disse valgene far stor betydning
for deres fremtidige ekonomiske trygghet.
Vi ma synliggjere konsekvensene av disse
valgene. Informasjonsbehovet er stort -
sparebehovet likesa.

Bedre veiledning for de ansatte i bedrif-
ter med pensjon i Storebrand styrker ogsa
var posisjon som ledende pa tjenestepen-
sjon i Norden.

FINANSIELLE RESULTATER PREGET AV
EUROKRISEN

Hvordan vil du beskrive Storebrands finan-
sielle resultater for 2011?

- Resultatene er tydelig preget av uroen i
finansmarkedene i annet halvar. Samtidig er
det tilfredsstillende a konstatere at avkast-
ningen til kundene har veert sveert konkur-
ransedyktig. Vi ser ogsa at Storebrands
pagdende arbeid med effektivisering,
automatisering og kostnadsstyring fortset-
ter a gi resultater. Produktivitetsveksten i
virksomheten er betydelig.

Nar vi gar inn i 2012 vil resultatene pa
kort sikt preges av at vi har lavere midler til
forvaltning enn forventet som en folge av
markedsfallet. Dette har fort til at Store-
brand ved utgangen av 2011 ligger bak pla-
nen om a na det malsatte resultatet i 2013.
For @ kompensere for dette, gijennomferes
kostnadstiltak tidligere enn planlagt, og i
storre omfang.

Styret har besluttet 3 foresla for gene-
ralforsamlingen at hele arsresultatet for
201 anvendes til & styrke egenkapitalen og
at det derfor ikke utbetales utbytte.

Storebrand har jobbet mye med & gjore
inntjeningsmodellen mer robust for sving-
ninger i finansmarkedene. Kan du utdype
dette?
- Vi har aktivt vridd virksomheten fra
avhengighet av garantert forretning til
forretning med lavere kapitalkrav og sterre
stabilitet i inntjeningen, typisk fondsbaser-
te produkter. Arbeidet med automatisering
og effektivisering gir ogsa ekt inntjening
og sterre robusthet i virksomheten. Vi ser
ogsa at Storebrand Forsikring leverer sterke
og stabile resultater i en virksomhet som
vokser.

For a synliggjere hva dette betyr har
vi utviklet et nytt rapporteringsformat for
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Resultatene er tydelig
preget av uroen i finans-
markedene i annet halvar.
Samtidig er det tilfreds-
stillende 3 konstatere

at avkastningen til
kundene har veert sveert
konkurransedyktig.
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konsernresultatet der vi samler de mest
stabile resultatelementene og isolerer de
mer volatile delene. Den mest stabile delen
av inntjeningen - resultat for overskudds-
deling og utldnstap - har de siste fem
arene okt fra et arlig resultat pa 277 mil-
lioner kroner i 2006 til om lag 1,6 milliarder
kroner i 2011.

Risikostyring er viktig i urolige tider som na.
Hva gjores her?
- Storebrand har en forvaltningskapital pa
over 4oo milliarder kroner som er plassert i
ulike deler av finansmarkedet. Risikostyring
er en kjernekompetanse for en virksom-
het som var. Den har bidratt til & sikre vare
kunder god avkastning i urolige tider og at
virksomheten blir mer robust mot svingnin-
gene i markedet.

Den dynamiske risikostyringen sikrer
at risikoen i de garanterte portefoljene
tilpasses bufferkapitalen fortlopende.
Garantiportefeljene er oppdelt i ulike
underportefoljer etter risikobarende evne,
og risiko tas deretter. Det er gledelig a
konstatere at risikostyringen fungerer etter
planen i disse urolige tidene.

| innskuddsportefoljene har vi langsikti-
ge investeringsstrategier og har veert netto
kjopere av aksjer gjennom hele nedgangs-
perioden.

Vi opplever rekordlave renter. Det er
negativt for livselskaper som ma garantere
en viss arlig minimumsavkastning. Hvilke
investeringsmuligheter har Storebrand i en
situasjon med lave renter over lang tid?

- Det er en problemstilling vi jobber mye
med. Vi har lykkes godt med var strategi
med & oke robustheten ved & ldse inn om
lag 40 prosent av kundefond med garantert
avkastning i anleggsobligasjoner som vi
holder til forfall. Disse har en gjennomsnitt-
lig lopetid pa fem ar og en gjennomsnittlig
avkastning pa om lag 5 prosent.

I Norge kunne vi i 2011 reinvestere
Storebrands midler til en gjennomsnittlig
rente pa om lag 5 prosent. Dette nivaet gir
en betryggende margin i forhold til den ga-
ranterte renten, som i snitt ligger pd omlag
3,4 prosent.

RAMMEBETINGELSER | STOPESKJEEN
Livsforsikringsbransjen er inne i en pe-
riode hvor det gjennomferes omfattende
endringer pa regelverkssiden. Stikkordene
er pensjonsreform og Solvens Il. Bransjen
er veldig tydelig pa at dagens norske virk-
somhetsregler for livsforsikring, med arlig
avkastningsgaranti, ikke er tilpasset Solvens
Il. Myndighetene arbeider for & tilpasse
det norske regelverket til det europeiske,
men mye gjenstar. Hvilke endringer ma til i
regelverket?

- Banklovkommisjonens utredning NOU
2012:3 Fripoliser og kapitalkrav peker pa

behovet for endringer i rammevilkarene
for ytelsesbasert tjenestepensjon, og

gir viktige feringer for arbeidet med nye
produktregler som pagar na. Utredningen
foreslar ogsa a innfere frivillig investerings-
valg for fripoliser, som er positivt. Dette vil
gi fripolisekundene mulighet for en bedre
langsiktig forvaltning av sine pensjonsmid-
ler enn i dag. Det fremmes ogsa enkelte
andre tiltak som vi stotter, men som ikke
har tilstrekkelig effekt med det lave rente-
nivaet vi na opplever. - Da utredningen ble
lagt frem sa finansministeren at den gir et
godt analysegrunnlag for det videre arbei-
det med nye pensjonsprodukter. Det er en
vurdering vi deler, sier Kreutzer.

- Det er tre forhold vi mener er spesielt
viktige, sier Kreutzer og lister opp:

- For det forste: Det nye tjenestepen-
sjonsregelverket ma utformes slik at det
blir mulig a tilby attraktive og konkurranse-
dyktige forsikringsbaserte produkter som
er godt tilpasset Solvens Il. Det er ogsa
viktig at vi far overgangsregler som sikrer
kontinuitet mellom dagens ordninger og de
nye produktene.

For det andre er tilbudet av lang
renterisiko i det norske markedet altfor
lite i forhold til behovene for langsiktig
kapital som livselskapene har under de nye
kapitaldekningsreglene. Dette tas ogsa opp
i Banklovkommisjonens utredning, og ma
prioriteres av myndighetene.

For det tredje ber det vurderes endrin-
ger i garantistruktur med garantier som
strekker seg over flere ar, samtidig som
begrensningene pa bruk av bufferkapital
mykes opp, slik at tilleggsavsetninger far
en bredere anvendelse, og muligheten for
bufferbygging okes.

Hva skjer hvis vi ikke far et norsk regelverk
tilpasset Solvens II?

- Alle vil tape pa et regelverk som ikke er
tilpasset Solvens Il. Konsekvensen er at
livselskapene ma redusere risikoen betyde-
lig i portefoljene. Resultatet blir at kundene
far lavere pensjon gjennom lavere forventet
avkastning, bedriftene far dyrere pensjons-
ordninger og bransjen far unedvendige
hoye kapitalkrav. Vi jobber derfor aktivt
med myndighetene for & sikre rammebe-
tingelser for tjenestepensjon som legger til
rette for gode losninger for alle parter.
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En omorganiseringen av
konsernet skal gjere det
enklere 3 veere kunde i
Storebrand.

30

| 2011 var det 30 ar siden
Storebrand Fondene ble
etablert.

%

Storebrand Vekst topper
listen over beste norske
aksjefond for 2011.

JANUAR

Enklere for kundene

Ny sekemotor pa storebrand.no gir
brukerne mer presise sokeresultater og en
enklere opplevelse pa nettsidene vare.

FEBRUAR

Reklamefilmer og pensjonskalkulator

For & oke kjennskapen og preferansen til
Storebrands pensjonsprodukter, lanserer vi
tre reklamefilmer og en pensjonskalkulator.

9. mest baerekraftige selskap i verden

Da arets Global 100-liste ble presentert

pa World Economic Forum i Davos ble
Storebrand rangert som verdens mest bae-
rekraftige forsikringsselskap. Totalt kom vi
pa 9. plass over de 100 mest bzrekraftige
selskapene i verden. Listen ble forste gang
lansert i 2005, og Storebrand har tidligere
kvalifisert seg i 2006 og 2007.

MARS

Ny konsernorganisering

En omorganiseringen av konsernet skal
gjore det enklere a veere kunde i Store-
brand. Konsernledelsen reduseres fra ti til
seks personer og det opprettes et nytt le-
delsesforum, hovedledelsen. Hovedledelsen
bestar av 30 personer, inkludert konsernle-
delsen. Den nye modellen styrker samspillet
over landegrensene og legger til rette for
effektiv balansestyring.

Kapitalmarkedsdag

Pa kapitalmarkedsdagen far analytikere og
investorer anledning til 3 mete konsernle-
delsen. Arets presentasjoner fokuserte pa
Storebrands posisjon i et nordisk marked i
vekst.

Lanserer «Mitt forbruk»

Storebrand Bank er forst ute med tjenesten
«Mitt forbruk». Tjenesten far sveert god
mottagelse av bade kunder og ikke-kunder.
«Mitt forbruk» viser at vi giennom gode og
nyttige lesninger gir kundene oversikt og
kontroll over egen ekonomi.

JUNI

Arets mest bzrekraftige

Storebrand blir utnevnt til Sustainable Asset
Owner of the Year av Financial Times og
International Finance Corporation (en del av
Verdensbanken).

Storebrand Fondene fyller 30 ar

| 2011 var det 30 ar siden Storebrand Fon-
dene ble etablert, den gang under navnet
Norfond. Storebrand Fondene (Norfond) var
det aller forste norske forvaltningsselska-
pet. Selskapet ble stiftet med bakgrunn i en
ny lov som apnet for at privatpersoner kun-
ne spare i fond. | dag forvalter Storebrand
Fondene over 40 fond, og to nye fond er
lansert i forbindelse med 30-arsjubileet.

juil

Samarbeid med Fryshuset i Sverige

SPP har inngdtt samarbeid med Fryshuset
for @ spre kunnskap om privatekonomi og
pensjon til unge og sosialt utsatte grupper.

SEPTEMBER

Storebrand i sosiale medier

A veere tilstede i sosiale medier er na en

del av Storebrands strategi for 8 komme
tettere pa personmarkedet. Fra september
er Storebrand pa Facebook, Twitter, bloggen
«Penger og Pensjon» og pa YouTube.

B=rekraftig selskap

Storebrand kvalifiserer seg for 13. gang

pa rad til Dow Jones Sustainability Indeks
som ett av de ti prosent mest barekraftige
selskapene i verden.

OKTOBER

Nordens beste pa klimarapportering
Storebrands klimarapportering kvalifiserte
seg igjen til Leadership Index i Carbon
Disclosure Project (CDP), som representerer
550 av verdens storste institusjonelle inves-
torer med en samlet forvaltningskapital pa
71 000 milliarder dollar.

DESEMBER

Storebrand Vekst - beste norske aksjefond
Storebrand Vekst topper listen over beste
norske aksjefond for 2011. Selv om fondet
har hatt negativ avkastning i 2011, er det
ingen andre norske fond som gjer det
bedre - til tross av finansuroen.

Ny visjon

Storebrand vedtar endringer i konsernets
visjon og kjerneverdier. Ny visjon er; «Vare
kunder anbefaler oss». De tre kjerneverdi-
ene som skal vare grunnlaget for de dag-
lige valg er: Til & stole pa, enkelt for kunden
og fremtidsrettet.
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[ Visjon: Forestilling om noe fremtidig, drem en strekker seg mot.
Ha visjoner om noe stort. ]

Vare kunder anbefaler oss
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VVerdier:

[ Verdi: Emosjonell egenskap som felges i organisasjonens
fremferd. Skal gjenspeile organisasjonens kultur og prioriteringer. ]

Til a stole pa
Enkelt for kunden
Fremtidsrettet
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Storebrand har 1,8 millioner kunder

i Norge og Sverige, fordelt pa r h
tjenestepensjon, helseforsikring, Fa
fripoliser og personmarkedskunder. ._/ J _-gt -‘q
En viktig jobb er a fa langt flere . ( #

av de ansatte i bedriftene til & bli \ H
personmarkedskunder.
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Bedrift

Over 16 000 sma- og mellomstore
bedrifter har tjenestepensjonen i
Storebrand. Vi vet bedre enn de fleste
hvilke behov ledergruppene i disse
bedriftene har.
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Selskapene
| konsernet

Storebrand ASA
Storebrand 47 Kapital- Storebrand Storebrand
Livsforsikring forvaltning Forsikring Bank

STOREBRAND LIVSFORSIKRING
15 mrd. kroner i premieinntekter

Storebrand Livsforsikring AS er en ledende pensjonsleverandor i det norske markedet og
tilbyr et bredt spekter av produkter innenfor tjenestepensjon, privat pensjonssparing og
livsforsikring til bedrifter, offentlige virksomheter og privatpersoner. Storebrand Livsforsik-
ring AS har som ambisjon a vaere Norges mest respekterte og kundeorienterte livsforsi-
kringsselskap ved a tilby kundene de mest attraktive produktene og den beste radgivningen
og kundebetjeningen.

Storebrand Livsforsikring AS har hey kundetilfredshet i bedriftsmarkedet (Norsk Kunde-
barometer), noe som sammen med sterk kundevekst har bidratt til @ befeste selskapets
posisjon som ledende pensjonsleverander i Norge.

NOKKELTALL (NOK mill.) 201 2010
Resultat fer amortisering og skatt 481 783
Premieinntekter 15 288 15174
Solvensmargin 161 % 164 %
Midler til forvaltning 213 000 212 000
Tilleggsavsetninger 5 442 5439

Alle tall er inkludert BenCo.

SPP
Forbedrede administrasjonsresultater

SPP tilbyr pensjons- og forsikringslesninger, samt radgivning til foretak og deres ansatte i
den konkurranseutsatte delen av det svenske tjenestepensjonsmarkedet. SPP tilbyr ogsa pri-
vat pensjonssparing, samt syke- og helseforsikringer. Selskapet leverer kvalifiserte konsulent-
tjenester innenfor tjenestepensjon og forsikringer for foretak og offentlige virksomheter.

NOKKELTALL (NOK mill.) 201 2010
Resultat fer amortisering og skatt 291 410
Premieinntekter 6 265 6 418
Solvensmargin 141 % 199 %
Midler til forvaltning 124 000 117 000
Villkorad aterbdring 7 417 8504

Alle tall er eksklusiv BenCo, bortsett fra solvensmarginen for 2010.
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KAPITALFORVALTNING
414 mrd. kroner til forvaltning

Storebrands kapitalforvaltningsvirksomhet omfatter selskapene Storebrand Kapital-
forvaltning AS, Storebrand Fondene AS, SPP Fonder AB, Storebrand Eiendom AS og
Storebrand Realinvestering AS. All forvaltning har en garantert samfunnsansvarlig profil.
Virksomheten forvalter pensjonsmidlene til Storebrand Livsforsikring og SPP Liv. Storebrand
tilbyr ogsa et bredt utvalg verdipapirfond til personkunder og institusjoner under merke-
navnene Delphi, Storebrand og SPP Fonder. Storebrand Eiendom AS er et av Norges storste
eiendomsselskap.

NOKKELTALL (NOK mill.) 201 2010
Resultat for amortisering og skatt 293 333
Kostnader/inntekter 63 % 61 %
Midler til forvaltning 413 950 406 922

STOREBRAND BANK
Ledende nisjebank

Storebrand Bank ASA har som ambisjon 3 etablere seg som Norges ledende direktebank
til personmarkedet, og er i tillegg en ledende tilbyder av radgivning, transaksjonstjenester
og finansiering til bedriftskunder innenfor naringseiendom. Storebrand Bank ASA har en
forvaltningskapital pa 34 milliarder kroner.

NOKKELTALL (NOK mill.) 201 2010
Resultat fer amortisering og skatt 213 162
Brutto utlan 33 475 34 460
Netto rentemargin 113 % 1,10 %

Tallene er eksklusiv resultat for solgt/awviklet virksomhet (Ring Eiendomsmegling).

STOREBRAND FORSIKRING
Vekst i et konkurranseutsatt marked

Storebrand Forsikring tilbyr forsikringsprodukter innenfor skade, helse og liv til det norske
privat- og bedriftsmarkedet. Med kostnadseffektiv distribusjon og en kundevennlig nettlos-
ning, har selskapet markert seg som en konkurransedyktig tilbyder av trygghet til lave priser.

NOKKELTALL (NOK mill.) 201 2010
Resultat for amortisering og skatt 281 155
Combined ratio 91 % 98 %
Bestandspremie 2 094 1969

STOREBRAND ASA | 13
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Storebrands konsernledelse
For mer utfyllende informasjon, se side 61.
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Mange far halvert inntekten den
dagen de blir pensjonister. Vet
du hva du kan forvente i pensjon

fra folketrygden, arbeidsgiver og
egen sparing?
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Storre ansvar for
egen pensjon
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Penger fra folketrygden og en
ytelsespensjon fra arbeids-
giver har sammen tradisjonelt
sett veert svaret pa en god
pensjon i Norge. Pensjons-
reformen forer til at hver og
en av oss ma ta et storre
ansvar for egen pensjon.
Behovet for egen sparing til
pensjon oker

MARKEDER | ENDRING OG VEKST

| Sverige er pensjonsmarkedet allerede
individualisert. | om lag 70 prosent av
markedet velger individene tjenestepensjon
fra et utvalg av leveranderer som bedriften
prioriterer via en valgsentral eller en megler.
Relasjonen til individet er derfor viktig for &
bli valgt som pensjonsleverander i det sven-
ske pensjonsmarkedet. Bade den statlige
og bedriftsbetalte pensjonen er redusert
med 20-30 prosent, og oppmerksomheten
om konsekvensene av dette eker. Nar man i
tillegg skifter jobb oftere, blir det krevende
a holde oversikten. Spersmalene om hva
jeg har og hva jeg far blir stadig vanskelige
a besvare. Behovet for en enkel oversikt
som gir trygghet og forstaelse for egen
pensjonssparing vokser kraftig.

Med de omfattende endringene i det
norske pensjonssystemet og behovet for
oversikt og trygghet i Sverige folger et stort
informasjonsbehov. Dette ansvaret deler
vi som pensjonsleverander med partene i

Som kunde kan du selv
velge pa hvilken mate du
onsker kontakt med oss;
pa telefon, nett, chat,
e-post eller i et fysisk
mote med en av vare
radgivere.

Storebrand-konsernet har en relasjon til om lag

1,8 mill

individkunder, litt over en million i Norge og
750 000 i Sverige (SPP).

arbeidslivet og pressen. Vi informerer vare
pensjonskunder om endringene og hjelper
dem med hvilke lesninger som passer best
for den enkelte. For & lykkes krever det at
vi lytter mer til kundene og forstar deres
behov. Dette er kjernen i Storebrands per-
sonmarkedsstrategi.

STORT POTENSIAL BLANT EGNE KUNDER
Vare eksisterende kunder er malgruppen
i personmarkedsstrategien. Storebrand-
konsernet har en relasjon til om lag 1,8
millioner individkunder, litt over en million i
Norge og 750 000 i Sverige (SPP). | SPP er
alle pensjonskunder. De mottar pensjon i
dag, de har en fripolise som gir dem rett til
fremtidig pensjon eller deres arbeidsgiver
betaler pa en eksisterende pensjonsordning
(se ill.). I Norge er bildet noe annerledes: Vi
har kunder som har kjopt et personprodukt
(eksempelvis en bil-, helse- eller barnefor-
sikring, lennskonto, 1an eller spareavtale
i fond), kunder som har en fripolise og
kunder som er medlem av en eksisterende
arbeidsgiverbetalt pensjonsordning (se ill.).
| Norge er ett av malene vare a rekrut-
tere kunder som i dag kun har en bedrifts-
relasjon til ogsd a kjepe personprodukter.
Det strategiske potensialet ligger i god
veiledning og relevante rad tilpasset hver
enkelt kunde - i et pensjonsmarked som
medforer et okt behov for egen sparing.
Dette understottes av mange bedrifters
onske om & gi sine ansatte god informa-
sjon og veiledning, inkludert fordelsavtaler
innenfor finansielle tjenester.

—\
S
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Ett av malene vare er &
rekruttere kunder som i
dag kun har en bedrifts-
relasjon til ogsa a kjepe
personprodukter.



KUNDENES ADFERD OG
FORVENTINGER ENDRES
Forbrukernes adferd og forventninger til
oss som leverander av finansielle tjenester
endrer seg raskt. Kundene er eksempelvis
mye flinkere til @ sammenlikne tilbud fra flere
leveranderer. De benytter Internett til 3 soke
informasjon, de kommuniserer pa Internett
om finansielle tjenester til bdde venner og
direkte til oss, og de forventer at vi pa enkel
mate kan forklare hva som er best for dem.
Vare undersokelser viser at kundene on-
sker gode rad og aktiv oppfelging. De vil at
vi tar kontakt med dem nar vi har utviklet
nye og enklere tjenester, men ogsa nar vi
kan gi informasjon om forhold som pavirker
deres okonomi i positiv eller negativ ret-
ning. Nyhetsbrev med redaksjonelt innhold
sender vi til stadig flere, og kundenes til-
bakemeldinger er gode. Nyhetsbrevene tar
i okende grad utgangspunkt i den enkelte
kundes livssituasjon for 3 gi relevante rad.
Mange kunder ensker a velge selv. Var rolle
er & gi dem informasjon som gjor dem i
stand til & ta gode valg. Kundeinnsikt som
dette er utgangspunktet for hva vi skal
levere fremover, og pa hvilken mate.

VI ER GODT | GANG

Gjennomferingen av personmarkedsstra-
tegien startet tidlig i 2011. Vi har foretatt
organisatoriske tilpasninger som stotter den
onskede utviklingen, og mange kunder har
begynt & merke forandringer. Nettbanktje-
nester som Mitt forbruk og Mitt budsjett gir
kundene oversikt og kontroll over utgifter

og inntekter, med mulighet for a planlegge.
Vi er ogsa i sterre grad til stede der vare
kunder er. Vi informerer og hjelper vare kun-
der bade pa Facebook, pa Twitter og med
bruksveiledninger pa YouTube. Kunder som
benytter flere kanaler i kommunikasjon med
oss er jevnt over mer forneyde enn de som
kun benytter én kanal.

Vi utvikler ogsa kundens egne sider pa
storebrand.no. | Mitt kundeforhold gir vi en
samlet oversikt over kundens engasjemen-
ter. |1 2012 gjor vi det lettere 3 logge seg
inn pa egne sider og tilbyr informasjon om
fremtidige pensjonsutbetalinger fra Nav i
tillegg til tall fra Storebrand. Vi utvikler ogsa
enklere kalkulatorer for helhetlig og lang-
siktig planlegging av egen ekonomi.

Det skal vaere enkelt & vaere kunde i
Storebrand, og som kunde kan du selv velge
pa hvilken mate du ensker kontakt med
oss; pa telefon, nett, chat, e-post eller i et
fysisk mete med en av vare radgivere.

EN VISJON A VARE STOLT AV

Storebrands posisjon skal vise vei til malbil-
det vi strekker oss etter. Gjennom posisjo-
neringsarbeidet har vi fatt verdifull innsikt
og konkrete foringer for videre arbeid.
Arbeidet med samspill og kundeorientering
er en kontinuerlig endringsprosess som vil
kreve mye av oss fremover. Vi har bestemt
oss og skal gjere det vi kan for 3 lykkes.
Som ledestjerne og visjon for arbeidet har vi
satt «Vare kunder anbefaler oss».

VAR VISJON:

Vare kunder anbefaler oss

HVA VI LOVER KUNDEN:

Du far anbefalinger som passer best for deg og din situasjon.

Vi kontakter deg nar endring hos oss kan lenne seg for deg.

Alle vare relasjoner, lesninger og tiltak er barekraftige.

Vi gir deg oversikt over din ekonomi, nd og i morgen.

Vi er alltid 3pne om dine gebyrer og kostnader.

Du far raskt svar pa henvendelser i den kanal du ensker.

VERDIER:
Til 3 stole pa
Enkelt for kunden
Fremtidsrettet

Storebrands individkunder
(alle tall i 1 000)

Kunder med
privatprodukt

®214

Fripolise/ i@z ‘

Pensjonskapi- Kunder med
talbevis FFA-avtalet

*327 *307

Totalt ~1 080’ individkunder
©®~341' kunder med privatprodukt
%*~740' inaktive individkunder

SPPs individkunder
(alle tall i 1 000)

Fribrev
(Fripolise/
Pensjonskapi-
talbevis)

utbetaling

Totalt ~743' individkunder

®~365' individkunder med aktiv sparing og/eller aktiv
forvaltningstjeneste, eller sparing under utbetaling
*%*~378' inaktive individkunder

1 FFA = Fordelsprogram gjennom arbeidsgiver.
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ERFARING SOM GIR RESULTATER
Storebrand er en pionér innenfor baerekraf-
tige investeringer. Storebrands minimums-
standard for bzerekraftige investeringer ble
vedtatt i 2005 og dekker alle Storebrands
fond og portefeljer (for spesifikke kriterier,
se verdenskartet pa side 20). En egen
avdeling med atte spesialister overvaker
og analyserer selskaper fra hele verden. |
over 15 ar har vi lagt press pa bersnoterte
selskaper i mer enn 3000 saker. Vi har stilt
krav og spersmal, og vi forventer systema-
tisk arbeid med miljestyring, anti-korrup-
sjon og menneskerettigheter. Malet er en
baerekraftig og lennsom utvikling.

GLOBALE UTFORDRINGER

Baerekraft og samfunnsansvar vil vaere en
av de viktigste drivere for industriell og
okonomisk utvikling i drene som kommer.
Rammebetingelsene for nzeringslivet endres
pa grunn av globale trender, som veksten i
fremvoksende ekonomier, klimaforandrin-
ger og ressursknapphet, samt en dreining i
forbruksmenster mot mer baerekraftige pro-
dukter. Selskaper som handterer risikoene
og utnytter mulighetene dette innebzerer
for deres kjernevirksomhet, vil vaere bedre
posisjonert for okt vekst og lennsomhet.

VIDEREUTVIKLING AV
FREMGANGSRIKT ARBEID
Vart analysearbeid inkluderer identifise-
ring og investering i de mest baerekraftige
selskapene innenfor respektive sektorer. |
lepet av 2011 har vi satt i gang et prosjekt
for a videreutvikle vart analysearbeid for
3 skape et redskap som sikrer at det er
tatt hensyn til baerekraft i alle investe-
ringsbeslutninger. Analysene vil identifisere
selskapene som er best posisjonert, ut
i fra et baerekraftsperspektiy, til 8 mote
fremtidens utfordringer. For & ytterligere
dra nytte av vart arbeid og vare erfaringer
med baerekraft er avdeling for baerekraftige
investeringer fullt ut integrert med den
ovrige kapitalforvaltningen.

| lopet av 2011 ble det besluttet at mi-
nimumsstandarden skulle utvides til ogsa a
omfatte statsobligasjoner. Dette innebzerer
at Storebrand kun investerer i statsobliga-
sjoner utstedt av stater som respekterer
grunnleggende politiske og sosiale rettig-
heter, overholder grunnleggende standarder
mot korrupsjon og bidrar til & opprettholde
internasjonal fred og sikkerhet.

@kt satsning pa mikrofinans

Mikrofinans handler om 3 gi fattige men-
nesker tilgang til finansielle tjenester som
Ian, forsikring eller sparing. Investeringer
i mikrofinans er lennsomt for Storebrand,
samtidig som det bidrar til & redusere fat-
tigdom. Disse to hensynene - lennsomhet
og utvikling - ma balanseres for at mikrofi-
nans skal vaere baerekraftig.

| 2011 har Storebrand okt fokus pa
investeringer innenfor mikrofinans. Kapital-
forvaltningsvirksomheten har som ferste
nordiske institusjon ansatt en investerings-
ansvarlig pa omradet. Storebrand har i lepet
av aret investert i et fond med formal om 3
utvikle finansielle tjenester for entreprene-
rer pa landbygda i fattige land, i tillegg til et
fond med seerlig fokus pa fattige kvinners
tilgang til finansielle tjenester.

Vi stotter og er aktive
deltakere i

Global Compact - FNs initiativ for
bedrifters samfunnsansvar.

WE SURPORT

”4.’. Waorld Business Council for
\1/

U Sustainable Development

World Business Council for Sustainable Devolopment
(WBCSD) - en internasjonal organisasjon med ledere
fra 200 selskaper.

P
\l}; 2 Y
W
UNEP

Innovative financing for sustainability
Finansinitiativet til FNs miljoprogram (UNEP-FI) - et
globalt partnerskap mellom FN og 190 akterer i
finansbransjen.

et

%

ek

Utmerkelse for vart arbeid
med beerekraft

Som et resultat av vart langsiktige og
systematiske arbeid med baerekraftige
investeringer er Storebrand i 2011 karet
til Sustainable Asset Owner of the Year av
Financial Times og International Finance
Corporation (en del av Verdensbanken).

Juryens motivering lod:

«Vinneren i denne kategorien er en pioner
innenfor miljemessig, samfunns- og forret-
ningsmessig styring, med barekraft innebygd
i sitt DNA. Alle fond til forvaltning investeres
pa en berekraftig mate. Storebrand har
redefinert tillitsforholdet mellom forvalter og
kunde innenfor kapitalforvaltning.»




i1

Vi stiller krav om at bedrifter vi
Investerer | arbeider systematisk
med miljestyring, anti-korrupsjon og
menneskerettigheter.
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Alaska

Arbeidet med baerekraftige investeringer
gjenspeiler internasjonale konvensjoner
og retningslinjer og gjelder pa tvers av
aktivaklasser, bransjer og geografiske
regioner. Kartet viser et utsnitt av arbeidet
vart: antall selskaper som er utelukket fra
vare portefoljer og saker vi arbeider med
hvor det foreligger alvorlige beskyldninger
om miljeskade, korrupsjon eller brudd pa
menneskerettigheter (per land hvor de er
bersnotert).

MIL)@

Et serafrikansk gruveselskap er utelukket
pa grunn av alvorlig miljeskade etter omfat-
tende utslipp av cyanid og tungmetaller i
Ghana over flere ar. Forurensingen har veert
sa omfattende og tiltakene s& mangelfulle
at myndighetene har stengt to av selska-
pets gruver.

Greenland

OPPDRETT AV LAKS

Oppdrett av laks er forbundet med en rekke
miljeutfordringer. Storebrand har i 2011 hatt
dialog med fem av de storste oppdrettssel-

skapene i Norge, med spesiell vekt pa tiltak
mot remming, lakselus og forurensing.

KUNNSKAPSINNHENTING

I mars 201 fikk Storebrand anledning til

3 fa bedre innsikt i konfliktomrader og
investeringer. | regi av Norges Rede Kors
ble det arrangert en reise til Israel og de
Palestinske omradene. Vi fikk muligheten til
a se hvordan Rede Kors arbeider i regionen
samt mote ikke-statlige organisasjoner og
andre interessenter.

UNPRI

Storebrand signerte FNs prinsipper for an-
svarlige investeringer (UNPRI) i 2006.
Prinsippene har s3d langt fatt tilslutning
fra mer enn goo institusjonelle investorer
med til sammen omlag USD 30 billioner til
forvaltning.
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96 UTELUKKET

Per 4. kvartal 2011 var totalt 96 selskaper
utelukket fra konsernets portefoljer. Av
disse ble atte selskaper utelukket i lopet
av aret. Vart viktigste bidrag til baerekraftig
utvikling er & drive aktivt eierskap. Nar vi
utelukker et selskap er det fordi vi anser
risikoen for a vaere uakseptabel. Vi arbeider
imidlertid hele tiden for & pavirke til forbe-
dringer. | 2011 ble seks selskaper inkludert.

KORRUPSJON OG OKONOMISK
KRIMINALITET

En serkoreansk bank ble i 2011 utelukket fra
investeringer pd grunn av korrupsjon og an-
nen alvorlig ekonomisk kriminalitet. Et stort
antall ledende ansatte i selskapet er siktet
av patalemyndighetene for ulovlighetene,
og selskapet har i en lengre periode veert
suspendert fra & drive bankvirksomhet.

EMERGING MARKETS

| forbindelse med lansering av fondet SPP
Emerging Markets SRI i 2010 begynte Store-
brand med overvaking av over 600 selskaper
i fremvoksende okonomier (EM). Arbeidet
viser at enkelte land har relativt mange
forekomster av selskaper som er i brudd med
Storebrands minimumsstandard for baerekraf-
tige investeringer. | Ser-Korea var 8 selskaper
i brudd med minimumsstandarden i 2011,
hvorav 4 brudd var relatert til korrupsjon.

FINANCIALS SEKTORANALYSE

Etter finanskrisen i 2008-09 ble det okt
fokus pa 3 gjenreise og styrke tilliten til
finansielle institusjoner. Financials sektor-
analyse i 201 la stor vekt pa god eierstyring
og selskapsledelse, noe vi mener kan bidra
til en stabil og baerekraftig utvikling over tid.
Blant «Best in Class» selskapene var ANZ
Banking Group og Standard Chartered Bank.

BEST IN CLASS

Analyse og sammenligning av selskapers
prestasjoner innenfor miljestyring, sosialt
ansvar og eierstyring kalles «Best in Class».
De beste selskapene i hver industri tildeles
en utmerkelse. Per 4. kvartal hadde 98
selskaper denne.

Prinsipper

Storebrand-konsernets arbeid med bae-
rekraftige investeringer baserer seg i all
hovedsak pa prinsipper fra FNs Global Com-
pact og FNs prinsipper for ansvarlig investe-
ringer (UNPRI). Vare kriterier reflekterer FNs
verdenserklaering om menneskerettigheter,
ILOs kjernekonvensjoner, FN-konvensjonen
mot korrupsjon, kjernekonvensjoner i

FN som omfatter milje og klima, Ottawa
avtalen som gjelder landminer, Klasevapen-
konvensjonen, og Ikkespredningsavtalen for
kjernevapen.
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USA (1 %\)

Norge (47 %)

Storbritannia (21 %)

Norge (50 %)

Storbritannia (19 %)

AKSJEKAPITAL, FORTRINNSRETTSEMISJON OG ANTALL AKSJER

Storebrands aksje er notert pa Oslo Bers og har tickerkode STB. Storebrand ASA hadde ved
inngangen til 2011 en aksjekapital pa 2 249,5 millioner kroner. Selskapet har 449 909 891
aksjer palydende 5 kroner. Per 31. desember 2011 eide selskapet 3 504 654 egne aksjer til-
svarende 0,78 prosent av aksjebeholdningen. Selskapet har ikke utstedt opsjoner som kan
fore til utvanning av eksisterende aksjonarer.

AKSJONARER

Storebrand ASA er et av de sterste selskapene notert pa Oslo Bers malt i antall aksjonzrer.
Selskapet har aksjonzerer fra naer alle landets kommuner og fra 42 land. Malt i markedsverdi
var Storebrand det 14. sterste selskapet pa Oslo Bers ved utgangen av 2011.

AKSJEKJOPSORDNING FOR ANSATTE

Storebrand ASA har hvert ar siden 1996 gitt ansatte tilbud om a kjepe aksjer i selskapet
gjennom en aksjekjepsordning. Formalet har vaert & knytte de ansatte narmere til verdi-
utviklingen i selskapet. | mars 201 fikk hver ansatt anledning til & kjepe fra 163 til 868
aksjer i Storebrand til en kurs pa 37,43 kroner per aksje. Vel 22 prosent av de ansatte deltok
og tegnet til sammen 252 696 aksjer.

20 STORSTE AKSJON/ZARER PER 31.DESEMBER 2011 Konto Beholdning aksjer A Land
1 Gjensidige Forsikring Asa 109 458 254 24,33 % NOR
2 Jpmorgan Chase Bank NOM * 19 734 451 5,42 % GBR
3 Folketrygdfondet 19 367 985 3,92 % NOR
4  Clearstream Banking S.A. NOM 13 574 559 2,54 % USA
5 Fidelity Funds-Europ. Growth/Sicav 9578 852 2,45 % LUX
6  State Street Bank And Trust Co. NOM 9272 826 2,28 % LUX
7 Varma Mutual Pension Insurance 8 300 320 1,82 % FIN
8  Kas Depositary Trust Company NOM 6 328 808 1,40 % USA
9  Deutsche Wertpapierservice Bank Ag NOM 6271918 1,40 % GBR
10 Skandinaviska Enskilda Banken NOM 6 060 094 1,30 % KWT
1 Citibank Na London Branch NOM 6 030 774 113 % NOR
12 State Street Bank & Trust Co. NOM 4980 000 113 % USA
13 Jpmorgan Chase Bank NOM 4938 028 11 % GBR
14 Citibank Na London Branch NOM 4527 042 1,09 % GBR
15 Bnp Paribas Secs Services Paris NOM 4231303 0,83 % USA
16 Storebrand Asa 4177 436 0,78 % GBR
17 Cip As Tr.Ignis Arg.Eur.Alpha Fund 3970187 0,78 % GBR
18 Hsbc Bank Plc NOM 3838932 0,77 % NOR
19 State Street Bank & Trust Co. NOM 3 700 000 0,76 % NOR
20 Bank Of New York Mellon NOM 3 486 054 0,75 % USA

* NOM = Klientkonto

UTENLANDSANDEL
Per 31. desember 2011 utgjorde den totale utenlandsandelen 55,0 prosent i forhold til 51,5
prosent ved utgangen av 2010.

OMSETNING AV STOREBRAND-AKSJEN

| 2011 ble det registrert en omsetning pa naer 627 millioner aksjer, en ekning pa 6 prosent
fra 2010. Omsetningen i kroner var 25 386 millioner i 2011, opp fra 23 114 millioner i 2010.
Malt i kroner var Storebrand i 2011 den 15. mest omsatte aksjen pa Oslo Bers. | forhold til
giennomsnittlig antall aksjer var omsetningshastigheten for aksjen 140 prosent.

KURSUTVIKLING

Storebrand hadde en totalavkastning (inklusiv utbytte) pa minus 27,2 prosent gjennom 2011.
| tilsvarende periode sank Oslo Bers' OSEBX-indeks med minus 12,4 prosent. Siste 5 ar har
Storebrand hatt en totalavkastning pa minus 50 prosent, mens den europeiske forsikrings-
indeksen Beinsur har hatt en avkastning pa minus 54 prosent i tilsvarende periode.

NOK @ Storebrand
60 e OSEBX
55 /\N e BEINSUR - Europeisk forsikringsindeks
50 Indekser repriset til Storebrands aksjekurs.
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UTBYTTEPOLITIKK

Utbyttepolitikken i Storebrand skal bidra til & gi aksjonarene en konkurransedyktig
avkastning og bidra til en riktig kapitalstruktur. Utbytte til aksjonaerene vil normalt utgjere
over 35 prosent av arsresultatet etter skatt, men fer amortiseringskostnader. Styret ensker
at utbyttepolitikken skal vaere av langsiktig karakter og vil tilstrebe en stabil arlig vekst i
utbytte per aksje. Basert pa utviklingen i finansmarkedene de siste arene, har bygging av
finansiell styrke og fleksibilitet blitt prioritert. Styret har besluttet a foresla for general-
forsamlingen at hele drsresultatet for 2011 anvendes til & styrke egenkapitalen og at det
derfor ikke betales utbytte.

GEVINSTBESKATNING

Fra 1. januar 2006 ble det innfert nye regler for beskatning av utbytte og gevinster pa ak-
sjer for privatpersoner. Det nye regelsettet betegnes «aksjonarmodellen». Etter aksjonaer-
modellen er utbytte fratrukket skjermingsfradrag skattepliktig med for tiden 28 prosent.
Ved salg kommer ubenyttet skjermingsfradrag til fradrag i gevinsten. Skjermingsfradraget
beregnes med utgangspunkt i aksjens kostpris multiplisert med gjennomsnittlig 3-maneders
rente pa statskasseveksler, som er en tilnaermet risikofri rente. For 2011 er skjermingsrenten
fastsatt til 1,5 prosent.

INNSIDEHANDEL

Som en av landets ledende finansinstitusjoner er Storebrand avhengig av & ha et ryddig
forhold til finansmarkedet og kontrollmyndighetene. Selskapet legger derfor vekt pa at
rutiner og retningslinjer tilfredsstiller de formelle krav myndighetene setter til verdipapir-
handel. I den anledning har selskapet utarbeidet egne retningslinjer om innsidehandel og
egenhandel basert pa de aktuelle lover og forskrifter. Selskapet har et eget kontrollapparat
som paser at rutinene etterleves.

INVESTORKONTAKT

Storebrand legger vekt pa a ha utstrakt og effektiv kommunikasjon med finansmarke-
det. Kontinuerlig dialog med eiere, investorer og analytikere i Norge og utlandet har hey
prioritet. Konsernet har en egen enhet for Investor Relations. Denne enheten har ansvaret
for a etablere og koordinere kontakten mellom selskapet og eksterne forbindelser som
bors, analytikere, aksjonaerer og andre investorer. Alle kvartalsrapporter, pressemeldin-
ger og presentasjoner for de enkelte kvartalsresultater finnes pa konsernets nettsider:
www.storebrand.no/ir.

GENERALFORSAMLING

Storebrand har én aksjeklasse hvor hver aksje gir én stemme. Ordinzer generalforsamling
holdes hvert ar innen utgangen av juni. Aksjeeiere som ensker 3 delta i generalforsamlingen
ma melde seg hos selskapet senest kl. 16.00 pa den tredje virkedagen fer generalforsam-
lingen. Aksjonaerer som ikke har meldt sin ankomst innen fristens utlep vil kunne delta i
generalforsamlingen, men ikke ha stemmerett.

AKSJONARENES KONTAKT MED SELSKAPET
Aksjonzrene skal i alminnelighet henvende seg til sin egen kontoferer for aksjene nar de
har spersmal og melding om endringer, for eksempel ved adresseendring.

STOREBRAND-
e 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
Hoyeste sluttkurs 5450 48,30 40,80 57,00 87,37 68,30 4894 49,15 36,63
Laveste sluttkurs 2520 3130 1215 1055 54,60 48,10 3949 3394 17,22
Sluttkurs ved 31.12 3110 43,60 3956 1675 5670 66,62 5587 4915 3638
Markedsverdi 31.12 13992 19638 17798 7536 25510 19811 15059 16274 12040
(NOK mill.)
Dividende for 0,00 110 000 0,00 120 180 4,00 7,00 0,80
regnskapsaret
Arlig omsetning 627 854 593986 510873 749 261 540207 564195 516323 471331 372970
(i 1 000 aksjer)
Gjennomsnittlig
daglig omsetning 2481 2357 2035 2973 2161 2248 2041 1863 1492
(i 1 000 aksjer)
Adig omsetning 25386 2374 14157 25138 39338 39825 30318 22149 12842
(NOK mill.)
msem'”gsr‘a“'gh“ 140 132 14 167 186 222 187 169 134
Antall ordinre aksjer - o o106 440 010 449 910 449910 449910 249819 258526 278181 278 070
31.12 (i tusen)
Resultat per ordinaer

151 330 2,08  -501 795 6,03 541 8,49 2,67

aksje (kroner)

Total avkastning (%) -27 10 136 -70 -13 44 13 38 67

Historiske kurser er justert for @ ta hensyn til splitten mellom aksje og tegningsretter som ble gjennomfert i 2007.

Finansiell kalender for 2012

14. februar
7. mars

18. april

19. april

3. mai

13. juli

24. oktober
Februar 2013

Resultat 4. kvartal 2011
Embedded Value 2011
Generalforsamling

Eks. utbyttedato
Resultat 1. kvartal 2012
Resultat 2. kvartal 2012
Resultat 3. kvartal 2012
Resultat 4. kvartal 2012
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Storebrands

historie

L

()

2007

Storebrand kjoper det
svenske pensjons-
selskapet SPP.

2010

Storebrand far stor
oppmerksomhet for
sitt nye energieffektive
hovedkontor.
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1938: Stabsveerelset i Fram, Fredrikstad.

1767-1919: ROTTER

1767
«Den almindelige Brand-Forsikrings-
Anstalt» blir opprettet i Kebenhavn.

1814

Etter losrivelsen fra Danmark blir ordningen
viderefort og administrasjonen overfort til
Christiania. Fra 1913 blir ordningen omgjort
til et offentlig selskap og far navnet Norges
Brannkasse.

1847

4. mai 1847 stifter private interesser «Chris-
tiania almindelige BrandforsikringsSelskab
for Varer og Effecter». Selskapet blir omtalt
som Storebrand.

1861
Storebrands eiere oppretter Norges forste
privateide livsforsikringsselskap Idun.

1867
Skadeforsikringsselskapet Norden etableres
som konkurrent til Storebrand.

1917
Livsforsikringsselskapet Norske Folk blir
stiftet.

1920-1969: VEKST OG KONSOLIDERING

1923

Storebrand kjeper nesten alle aksjene i
Idun. Resten blir med et par unntak over-
tatt i lopet av 1970-arene.

1925

Storebrand endrer sitt vedtektsfes-

tede navn fra «Christiania almindelige
Forsikrings-Aksjeselskap» (omdept 1915)

til «Christiania almindelige Forsikrings-
Aksjeselskap Storebrand». Navnet beholdes
til 1971.

1936
Storebrand kjoper Europeiske - det ledende
reiseforsikringsselskapet i Norge.

1962

Storebrand innleder en ny oppkjeps- og
fusjonsbelge ved a overta Norrena, som
hadde fatt ekonomiske problemer.

1963

Storebrand overtar Norske Fortuna. Brage
og Fram fusjonerer og blir landets storste
livselskap. Storebrand og Idun flytter inn i
eget nybygg i det sanerte Vest-Vika. Brage-
Fram og Norske Folk felger etter.



1954: Akkvisisjonsavdelingen (salgsavdelingen) i Kirkegata 24.

1970-1989: GRUPPEDANNELSER

1978

Storebrand endrer logo - fra den stiliserte
St. Hallvard - og innferer «lenken» som et
lett gjenkjennelig varemerke. Det formelle
navnet pa holdingselskapet endres til A/S
Storebrand-gruppen.

1983
Nordengruppen og Storebrand-gruppen
fusjonerer.

1984

Norske folk og Norges Brannkasse mar-
kedsforer seg som én enhet under beteg-
nelsen UNI Forsikring.

1990-1999: KRISE OG FORVANDLING

1990

Storebrand og UNI Forsikring beslutter a
fusjonere og far formelt konsesjon i januar
1991.

1992

UNI Storebrand mislykkes i forhandlingene
med Skandia om etablering av et norsk-
ledet nordisk storselskap.

1996
Selskapet endrer navn til Storebrand ASA
og etablerer Storebrand Bank AS.

1998
Selskapet flytter inn i nye lokaler pa
Filipstad Brygge.

1999

Storebrand, Skandia og Pohjola samler

sin skadeforsikringsvirksomhet i det nye
nordiske svenskregistrerte selskapet «If
Skadeforsakring AB». Storebrand selger seg
ut fem ar senere.

2000-2011: NYE UTFORDRINGER

2001

Fra september 2000 til februar 2003 er
det et kraftig fall i norske og internasjonale
aksjemarkeder.

2005

Stortinget vedtar at alle bedrifter skal ha
innfort tjenestepensjon (OTP) innen 2007.
Storebrand meter utfordringen med sitt
produkt «Storebrand Folkepensjon».

2006
Storebrand beslutter @ gd inn i
skadeforsikring igjen.

2007

Storebrand kjeper det svenske pensjons-
selskapet SPP av Handelsbanken og
danner Nordens ledende livs- og pensjons-
forsikringskonsern.

2008

Finanskrisen i USA sprer seg til de globale
finansmarkedene og i lepet av 2008 faller
New York-bersen (Dow Jones DJIA) med 34
prosent og Oslo Bers med 54 prosent.

2009

Verdens aksjemarkeder bunner ut i mars et-
ter den kraftigste nedturen siden 1930-tal-
let. I annet halvar snur realekonomien i de
sterste landene.

Storebrand bekrefter at det har veert fort
samtaler om en mulig sammenslaing med
Gjensidige. Samtalene ble avsluttet uten
resultat.

| desember flytter Storebrand inn i sitt nye
hovedkontor pa Lysaker.

2010

Storebrand kommer godt ut av finanskrisen.
Det jobbes hardt med & forberede bade
ansatte og kunder pa den nye pensjonsre-
formen, som trer i kraft 1. januar 2011.

Storebrand far stor oppmerksomhet for sitt
nye energieffektive hovedkontor. Bygget
vant blant annet City-prisen i 2010, som er
en prestisjetung anerkjennelse i eiendoms-
bransjen. Hovedkontoret blir sertifisert som
Miljofyrtarn.

20M

En ny konsernorganisering tilrettelegger
for at det skal bli enklere & vaere kunde i
Storebrand. Konsernledelsen reduseres fra
ti til seks personer og det opprettes et nytt
ledelsesforum, hovedledelsen. Hovedle-
delsen bestar av 30 personer, inkludert
konsernledelsen. Den nye modellen styrker
samspillet over landegrensene og legger til
rette for effektiv balansestyring.

Gjeldskrise og usikkerhet i eurosonen
skaper stor frykt og turbulens i finansmar-
kedet. Storebrands arsresultater preges av
disse urolighetene.
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Arsberetning og
virksomhetsstyring

Person

Over 500 000 arbeidstakere i privat
sektor i Norge har verken uferforsikring
gjennom arbeidsgiver eller privat. De har
kun folketrygden og stette seg pa om de
blir arbeidsufore.

Kilde: FNO og Storebrand

26 | STOREBRAND ASA



Bedrift
Nyhet: Fra 2013 kan du selv bestemme
hvordan dine fripoliser” skal forvaltes®.

“ En fripolise er pensjonsrettigheter arbeidstaker
privat sektor tar med seg nar de slutter i en jobb
eller bytter pensjonsordning pa jobben.

! Avhengig av regulatoriske endringer, jamfor
Banklovkommisjonens utredning om Fripoliser og
kapitalkrav, NOU 2012:3.
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HOVEDTREKK
Urolige finansmarkeder, betydelige endringer i rammevilkarene og en styrket satsing pa
personmarkedet, er sentrale stikkord for aret 2011.

Fa globale vekstimpulser kombinert med en manglende evne til @ handtere finansiell
ubalanse i eurosonen, har viderefert og til dels forsterket uroen i internasjonal ekonomi.
Storebrands hjemmemarkeder, Norge og Sverige, er sa langt i begrenset grad berort av
finansuroen. Konsernets resultater er likevel pavirket giennom urolige finansmarkeder og i
sardeleshet ved rekordlave rentenivaer.

Resultateffekten av de svake og volatile finansmarkedene begrenses ved at det de siste
arene er jobbet malrettet med & endre selskapets inntjeningsprofil. Det innebaerer at ver-
dier i sterre grad skapes uavhengig av finansmarkedsutviklingen. Storebrand endrer gradvis
virksomheten fra avhengighet av garantert forretning til forretning med lavere kapitalkrav
og storre stabilitet i inntjeningen, typisk fondsbaserte produkter. | 2011 ble dette arbeidet
viderefort, blant annet gjennom driftsforbedringsprogrammer, inntektsekende tiltak og
ytterligere effektivisering av driften.

| et urolig marked er godt innarbeidede systemer for risikostyring avgjerende for & skape
en konkurransedyktig avkastning til vare kunder og for & beskytte kunders og eiers kapital.
Risikostyring er en integrert del av Storebrands kjernevirksomhet. Tiltak for & sikre en best
mulig risikostyring og finansiering har derfor vaert en prioritert oppgave i 2011.

P4 rammevilkarssiden er stikkordene Solvens Il og pensjonsreform. Banklovkommisjonen
har i 2011 arbeidet videre med a tilpasse tjenestepensjonsproduktene til de to evrige
hovedpilarene i ny folketrygd: Alledrsopptjening og levealdersjustering. En utredning med
forslag til nytt regelverk for tjenestepensjonsordningene er ventet til sommeren 2012. Dette
arbeidet vil fullfere tilpasningen av de private tjenestepensjonene til pensjonsreformen.
Storebrand deltar i Banklovkommisjonens arbeidsgruppe som utreder disse spersmalene.

Det synes na klart at innferingen av kapitalkravene i Solvens Il vil bli utsatt til 2014. Solvens
Il er et fullharmoniseringsdirektiv, og det er bare pa fa omrader mulig for de ulike landene a
gjore nasjonale valg i forbindelse med implementeringen av selve direktivet. Storebrand og
finansnaeringen i Norge har en nzer dialog med norske myndigheter for a sikre en best mulig
harmonisering mellom Solvens Il og nasjonalt regelverk.

Storebrands posisjon som en ledende akter i det nordiske markedet for tjenestepensjon
er befestet gjennom 2011. | tillegg er det gjennomfoert strategiske og organisasjonsmessige
tilpasninger for a styrke satsingen i personmarket. Bakgrunnen for satsingen er knyttet

til overgangen fra ytelsesbaserte til innskuddsbaserte tjenestepensjonsordninger der den
enkelte ansatte har et sterre engasjement. Bedriftsrelasjonen gir konsernet en strategisk
fordel ved relasjonen som etableres mot ansatte i bedriften.

STRATEGI OG KUNDEORIENTERING

Sammensmelting av bedrifts- og personmarkedet

Overgangen fra ytelses- til innskuddsbaserte tjenestepensjonsordninger har fort til at bade
risiko og valgmuligheter overferes fra arbeidsgiver til arbeidstaker. | tillegg vil pensjonsre-
formen fremover fore til lavere pensjonsutbetalinger for mange arbeidstakere. | sum oker
dette bade behov og interesse for pensjon og egen sparing betraktelig.

Storebrand har i dag 1,8 millioner personkunder i Norge og Sverige, fordelt pa rene person-
markedskunder, ansatte i bedrifter med tjenestepensjon i Storebrand og personer som har
en fripolise eller et pensjonskapitalbevis i selskapet.

Strategisk satsing

Vare undersekelser viser at en stor andel av de ansatte som har pensjonen sin i Storebrand
ogsa ensker personlige rad og veiledning knyttet til blant annet pensjon og sparing.
Pensjonsrelasjonen gir Storebrand en god mulighet til 3 kontakte og gi personlige rad til
sveert mange. Bare i Norge begynner det hvert ar mellom 60 ooo og 80 000 nye ansatte i
bedrifter som har tjenestepensjon i Storebrand.

Som et ledd i Storebrands satsing i personmarkedet gjennomfoeres det en serie tiltak for

a sikre at vi oppfattes og oppleves som et attraktivt valg for kundene. Markeds- og salgs-
arbeidet er styrket og samordnet. Malet er den gode kundeopplevelsen, der kundene far
veiledning tilpasset sin egen livssituasjon og pa den maten de ensker det. Det betyr at rad-
givning, priser og etterlatt inntrykk skal veere likt i alle Storebrands kanaler, bade pa inter-
nett, telefon, brev og i fysiske moter. Konkrete kundelofter er utformet som en respons

pa hva kundene har fortalt oss at de ensker. Storebrand vil fra 2012 jobbe systematisk og
malrettet for a innfri kundeloftene.

Konsernets visjon er forenklet og endret til «Vare kunder anbefaler oss». Visjonen skal
brukes aktivt som prioriteringsverktoy internt. Se egen artikkel om personmarkedssatsingen
pa side 16 for mer informasjon.



FINANSIELLE MALSETNINGER

Storebrand har kommunisert en malsetting om a na et resultat fer overskuddsdeling og
utlanstap pa 2,5 milliarder kroner i 2013. Urolighetene i finansmarkedene har fort til at
Storebrand ved utgangen av 2011 ligger bak planen om a na det malsatte resultatet i 2013.
Gjennomferte kostnadstiltak utvikler seg i henhold til plan. @kningen i inntekter er imidlertid
lavere enn forutsatt i planen. Dette skyldes lavere kundefond enn forventet som folge av
verdifallet i aksjemarkedene gjennom 2011. For & kompensere for en svakere inntektsvekst
enn forventet, giennomferes kostnadstiltak tidligere enn planlagt, og i sterre omfang.

Finans Eksisterende Status per
mal 31.12.20M1
N 15 %

rnresultat etter skatt
Kjernekapitaldekning Storebrand Bank

Rating Storebrand Livsforsikring

Drift
Resultat for overskuddsdeling og utlanstap™* 2,5 mrd 1,6 mrd
* Resultat etter skatt justert for amortiseringskostnader) / (inngdende egenkapital - utbetalt utbytte - halvparten av

tilbakekjopte aksjer gjennom aret.
o Korrigert for engangseffekt av skatteinntekt pa 411 mill i 2010.
**%  Solvensmargin under Solvens 1-regelverket.
**%% Innen 2013.

Det er stor usikkerhet knyttet til flere regulatoriske rammebetingelser ved inngangen til
2012. Dette knytter seg til foreslatte skatteendringer, sa vel som til nytt solvensregelverk
(Solvens II) som i liten grad er tilpasset norske virksomhetsregler og heller ikke hensyntar et
historisk lavt renteniva.

Styret velger @ opprettholde de finansielle malsettingene, men egenkapitalrentabiliteten
endres til a bli et mal for skatt. Effekten av skatteendringen vil vaere avhengig av den ende-
lige utforming av reglene og selskapets tilpasninger til disse. Endringene forventes a vaere
klarlagt i lepet av aret.

NORSK REGELVERKSTILPASNING

Rammebetingelser

Styret legger stor vekt pa a sikre at konsernet aktivt tilpasser seg de utfordringer og mulig-
heter endringer i rammebetingelser gir. Storebrand skal vaere en aktiv bidragsyter i arbeidet
med utforming av nytt regelverk pd omrader som er sentrale for konsernet. De viktigste
aktivitetene i 2011 har veert knyttet til tilpasning av tjenestepensjonsregelverket til pensjons-
reformen og forberedelser til implementering av Solvens Il i Norge.

Pensjonsreformen

Pensjonsreformen ble innfert i folketrygden med virkning fra 1. januar 2011. Tilpasningen av
regelverket for tjenestepensjonsordninger i privat sektor til den nye folketrygden skjer i to
faser. Fase 1 var innfering av fleksibelt uttak av pensjon fra 62 ar og fortsatt opptjening av
pensjon ved videre arbeid i tjenestepensjonsordningene - etter ssmme prinsipper som for
folketrygden. Disse regelendringene tradte i kraft samtidig som folketrygdreformen 1. januar
2011 Storebrand foretok nedvendige tilpasninger slik at pensjonskundene kunne benytte
seg av de nye valgmulighetene i pensjonssystemet fra det tidspunkt loven tradte i kraft.

Banklovkommisjonen har i 2011 arbeidet videre med fase 2: Tilpasning av tjenestepen-
sjonsproduktene til de to evrige hovedpilarene i ny folketrygd: Alledrsopptjening og
levealdersjustering. Det er ventet en utredning med forslag til nytt regelverk for tjenestepen-
sjonsordningene til sommeren 2012. Denne utredningen vil deretter sendes pa hering, for

et lovforslag fremmes av Finansdepartementet for behandling i Stortinget. De private tje-
nestepensjonene vil dermed veere tilpasset pensjonsreformen. lkrafttredelse kan forventes
om et par ar. Rammer for forsikringsbaserte tjenestepensjonsprodukter som er tilpasset den
nye opptjeningsmodellen i folketrygden (alledrsopptjening), levealdersjustering og maksimale
sparegrenser i innskuddspensjon, er blant temaene som vurderes i denne runden.

Som folge av pensjonsreformen er en rekke av Storebrands produkter, systemlesninger og
oppgjersprosesser fornyet. Pensjonskalkulatoren, som er tilgjengelig eksternt via Mitt kunde-
forhold og Bedriftsportalen, ble lansert i januar 2011 med utvidede muligheter for simulering
av pensjon og melding av fleksibelt uttak.

Solvens Il
Innferingen av kapitalkravene i Solvens Il vil heyst sannsynlig bli utsatt til 2014. Et forslag til
lovmessig implementering av Solvens Il ble lagt frem i august 2011. Hovedutfordringen ved
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giennomforing av Solvens Il i Norge er manglende samsvar mellom Solvens lI-prinsippene
og eksisterende norske virksomhets- og produktregelverk for livsforsikring. Finanstilsynet
la i mars 2011 frem et notat med forslag til enkelte endringer i norske virksomhetsregler
for & tilpasse disse til Solvens Il. Dette ble sammen med Finanskriseutvalgets papekning av
behovet for tilpasninger i det norske regelverket sendt til Banklovkommisjonen for videre
vurdering.

Banklovkommisjonen la 17. januar 2012 frem NOU 2012:3 Fripoliser og kapitalkrav. | utred-
ningen vurderes konsekvensene av Solvens Il for det norske tjenestepensjonssystemet.
Det vises til at Solvens Il antas a ville medfere en vesentlig skjerping av kapitalkravene

for livsforsikringsselskapene. Fripoliser fremheves som et szrlig krevende omrade. Det
skyldes at selskapene for dette produktet ikke kan prise avkastningsgarantien arlig slik
tilfellet er for aktive ytelsesordninger. Solvens Il krever lopende markedsverdiberegning av
bade eiendeler og forpliktelser. Manglende samsvar mellom lange forpliktelser og korte
investeringer utleser hoye kapitalkrav knyttet til renterisikoen. Det forutsettes i Solvens I
at livselskapene har tilgang pa lange og dype rentemarkeder slik at lange forpliktelser kan
motsvares av lange lavrisikoinvesteringer. Dette premisset er ikke oppfylt i Norge pa grunn
av lite statsgjeld og kort rentebinding pa tilgjengelige obligasjoner. Disse forholdene beskri-
ves i utredningen fra Banklovkommisjonen. Det pekes pa at renterisikoen under Solvens II,
og kapitalkravet som felge av denne, kan neytraliseres dersom selskapene kan investere i
obligasjoner med lav risiko og lepetid som svarer til fripolisenes lopetid.

I NOU 2012:3 beskriver Banklovkommisjonen et «worst case» hvor kapitalkravet som folge
av fremtidige fripoliser ikke lar seg handtere uten vesentlige tilpasninger i rammebetingel-
sene (NOU 2012:3 side 39).

De vurderinger Banklovkommisjonen gjor i utredningen samsvarer i stor grad med de vur-
deringer Storebrand tidligere har gitt uttrykk for nar det gjelder behovet for tilpasninger i
norske rammebetingelser til Solvens Il. Endringer i norsk regelverk er nedvendig for a sikre
et godt og stabilt tjenestepensjonssystem for bedrifter og ansatte.

Banklovkommisjonen foreslar lovendringer som kan bidra til @ bremse utstedelse av fripo-
liser. Det foreslas ogsa tilpasninger som bidrar til en bedre tilpasning av fripoliser i forhold
til kapitalkravene som folger av Solvens .

Storebrand stiller seg positiv til de foreslatte tiltak, men understreker at disse ikke er til-
strekkelige til & lese utfordringene knyttet til innfering av Solvens Il under dagens norske
regelverk. Storebrand har en konstruktiv dialog med myndighetene om disse spersmalene.

Banklovkommisjonen vil arbeide videre med et nytt regelverk for forsikringsbaserte tjenes-
tepensjonsordninger tilpasset pensjonsreformen og endrede markedsforhold.
Hovedspersmal i dette arbeidet er:

- Utforme nye forsikringsbaserte pensjonsordninger som er konkurransedyktige alter-
nativer sett i forhold til bade bedriftenes kostnadsniva og til pensjonsinnretningenes
avkastningsrisiko og biometriske risiko, blant annet med sikte pd & dempe virkningene
av et nytt kapitalkravsregime.

+ Handtering av pensjonsrettigheter opptjent under eksisterende pensjonsordninger ved
overgangen til nye forsikringsbaserte pensjonsordninger. Det vurderes som viktig &
unnga insentiver til awikling av eksisterende pensjonsordninger og utstedelse av nye
fripoliser i et betydelig omfang.

Banklovkommisjonen planlegger & komme tilbake til dette i lopet av mai/juni 2012.

KONSERNETS RESULTAT

Storebrand-konsernets arsregnskap avlegges etter EU-godkjente regnskapsstandarder -
International Financial Reporting Standards (IFRS). Regnskapet til morselskapet Storebrand
ASA er avlagt etter norsk regnskapslovgivning. IFRS benyttes ikke i selskapsregnskapet.
Storebrand konsern oppnadde et konsernresultat fer amortisering av immaterielle eiendeler
pa 1 279 millioner kroner i 2011 mot 1 612 millioner kroner i 2010. Etter amortisering ble
konsernresultatet pa 885 millioner kroner, mot 1 223 millioner kroner i 2010.

Storebrand fikk en skattekostnad pa 144 millioner for 2011. Skatten er i all hovedsak ikke
betalbar. Det skattemessige fremferbare underskuddet har blitt redusert blant annet
som folge av fall i aksjemarkedet. Det har ogsa vaert endring i skattemessige midlertidige
forskjeller som samlet har medfert at det ved utgangen av 2011 er avsatt en netto utsatt
skattefordel pa 58 millioner kroner.



Konsernresultat

NOK mill. 201

Storebrand Livsforsikring 481

""""""" 291

""""""" 293

""""""" 213

""" 281

""""""" - 278

Konsernresultat for amortui;éring """ 1279

Nedskrivning og amortisering av immaterielle eiendeler -394
'Konsernresultat fer skatt og solgt/avviklet

virksomhet iE)

Uroen i finansmarkedene pavirker konsernets resultater. Nedgangen i aksjemarkedene har
svekket avkastningen og gitt svakere vekst i midler til forvaltning. Dette reduserer admi-
nistrasjons- og forvaltningsinntekter og gir redusert overskuddsdeling. Det er god utvikling
i forretningsomradene og vridningen mot mindre kapitalintensive produkter fortsetter.
Effektivisering og kostnadsprogrammer oker kvaliteten pa den underliggende inntjeningen i
virksomheten.

| Storebrand Livsforsikring er resultatet belastet med oppreservering for langt liv som felge
av svekket finansavkastning. Risikoresultatet og pris pa rentegaranti og fortjeneste risiko
gir solide og stabiliserende resultatbidrag. SPP har et forbedret administrasjonsresultat og
fortsatt et sterkt risikoresultat, men urolige finansmarkeder svekker finansresultatet. Resul-
tatet i kapitalforvaltningsvirksomheten er pavirket av lavere avkastningsbaserte inntekter
sammenlignet med aret for. Storebrand Bank fortsetter den positive utviklingen og resulta-
tet for bankvirksomheten for 2011 er forbedret pa en rekke sentrale omrader sammenlignet
med 2010. Forretningsomradet Forsikring viser en positiv resultatutvikling med gode forsi-
kringsresultater og en forbedret combined ratio.

| samsvar med norsk regnskapslovgivning bekrefter styret at betingelsene for 3 avlegge
regnskapet ut fra fortsatt drift er til stede. Styret er ikke kjent med at det har inntruffet
hendelser etter balansedagen som har vesentlig betydning for det avlagte arsregnskap og
konsernregnskap.

VIRKSOMHETSOMRADENE

Storebrand er et finanskonsern bestdende av forretningsomradene liv og pensjon, kapi-
talforvaltning, bank og forsikring. Storebrand har sitt hovedkontor pa Lysaker i Baerum
kommune.

STOREBRAND LIVSFORSIKRING

Forretningsomradet Storebrand Livsforsikring tilbyr et bredt spekter av produkter innenfor
tjenestepensjon, privat pensjonssparing og livsforsikring til bedrifter, offentlige virksomheter
og privatpersoner.

Resultat

Resultatutvikling Storebrand Livsforsikring

NOK mill. 20M 2010
Administrasjonsresultat 101 58
Risikoresultat n7 152
‘Finansresultat* - 226 58
Prlspa rentegaféﬁti og fortjéﬁr{é‘ste fisko 520 557
owig -32 43
Resultat for skatt 481 783

* Avkastningsresultat og overskuddsdeling.

Administrasjonsresultat

Det har vaert en god utvikling i administrasjonsresultat til eier for 2011. Det har gjen-
nom hele aret veert arbeidet med kostnadseffektiviserende tiltak som har gitt god
effekt. Pa inntektssiden har de turbulente finansmarkedene hatt negative konsekvenser
for innskuddspensjon og unit linked, men dette veies opp av gode resultater innenfor
kollektivportefoljen.
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Risikoresultat

Reduksjonen i risikoresultat sammenlignet med fjoraret er relativt betydelig og skyldes at
det er foretatt styrking av ufereavsetningene for kollektiv ettdrig risiko i 2011. Ufereresulta-
tene for kollektivbransjene for evrig er gode i 2011.

For kollektiv pensjon er det i 2011 avsatt 147 millioner kroner til risikoutjevningsfond. Ved
utgangen av 2011 utgjoer risikoutjevningsfondet 404 millioner kroner. Risikoutjevningsfondet
for fripoliser er pa 65 millioner kroner ved utgangen av 2011, noe som er en okning pa 23
millioner kroner for dret.

Finansresultat

2011 har veert preget av stor uro i finansmarkedene. Lange renter falt betydelig, mens usikker-
heten knyttet til finansmarkedene har gitt okte kredittspreader. Reduserte renter bidrar
positivt til avkastningen pa kort sikt, mens okte kredittspreader pavirker avkastningen
negativt. Aksjemarkedene har falt bade i Norge og internasjonalt.

Avkastning investeringsportefoljer med garanti

20M 2010
Markeds- Bokfort Markeds- Bokfert
Kollektivportefoljen avkastning avkastning avkastning  avkastning
3,0 % 4,8 % 6,4 %
Sew Py 605

32% 36 % 6,0 %

Markedsavkastning innskuddspensjon
Profil

Med unntak av en mindre andel av individualproduktene og av kollektive pensjonsprodukter
med flerdrig rentegaranti, ble bokfert avkastning for kundeportefoljene tilstrekkelig til
dekke gjennomsnittlig rentegaranti samt gi et overskudd til kunder pa o,5 milliarder kroner.
Gjennomsnittlig arlig rentegaranti for de ulike kundeportefeljene ligger i intervallet 3,1
prosent til 3,7 prosent. Garantinivdene for ny forretning er redusert til 2,5 prosent som en
folge av det lave rentenivaet.

Finanstilsynet har i brev av desember 2011 anmodet livsforsikringsselskapene a prioritere
anvendelse av overskudd til & styrke premiereserven for & mete antagelser om fremtidig okt
levealder. Som felge av dette har Storebrand Livsforsikring i 2011 avsatt 1,1 milliarder kroner
for & styrke premiereserven for kollektiv pensjonsforsikring og fripoliser.

Storebrand felger utover dette en plan om oppreservering knyttet til antagelser om lavere
dedelighet i fremtiden for individuelle pensjonsforsikringer og fripoliser. Det er, i henhold til
plan, avsatt 323 millioner kroner i 2011. Samlet er eiers resultat i 2011 belastet med 180 mil-
lioner kroner som folge av oppreservering for langt liv.

Gjenstaende meldt oppreserveringsbehov ved utgangen 2011 er beregnet til om lag 170
millioner kroner pa individuelle pensjonsforsikringer. Oppreserveringen er planlagt gjennom-
fort innen utgangen av 2012. Oppreserveringen kan dekkes av positivt bokfert avkastnings-
resultat. Dersom arlig bokfert avkasting for individualportefeljen er hoyere enn 5,8 prosent
vil oppreserveringen skje uten direkte kostnad for eier.

Storebrand Livsforsikring er finansiert giennom en kombinasjon av egenkapital og ansvarlig
lan. Andelen ansvarlig lan er pa om lag 30 prosent og utgjer 6,6 milliarder kroner ved utgangen
av 2011. Rentekostnadene pa ansvarlig 1an utgjer om lag netto 130 millioner kroner i
kvartalet for de kommende 12 maneder. Selskapsportefeljen hadde en brutto avkastning
pa 5,1 prosent for 2011 mot 5,8 prosent for 2010. Avkastningen er negativt pavirket av okte
kredittspreader innenfor banksektoren. Selskapsportefeljen fikk et nettoresultat i 2011 pa
minus 120 millioner kroner mot minus 55 millioner kroner foregaende ar.

Pris pa rentegaranti og fortjeneste risiko

Det ble i 2011 inntektsfert 520 millioner kroner i forhandsprising for rentegaranti og
fortjeneste pa risiko for kollektiv ytelse, en nedgang pa 37 millioner kroner fra fjoraret.
Reduksjonen skyldes gjennomforte og kommuniserte prisendringer samt overgang til
innskuddspensjon.



Konsernintern transaksjon - Benco

| november ble det gjennomfert en interntransaksjon i konsernet hvor SPP Livforsakring ABs
eierandel i BenCo Holding (morselskapet til Euroben og Nordben) ble solgt til Storebrand
Livsforsikring AS. Formalet med transaksjonen var a skape en enklere eierskapsstruktur til
BenCo i konsernet ved at et tidligere delt eierskap mellom SPP og Storebrand Livsforsikring
ble samlet i Storebrand Livsforsikring. Videre bidro transaksjonen til & styrke kapital- og
solvenssituasjonen i SPP Konsern. Storebrand Livsforsikring eier na 9o prosent av aksjene i
BenCo. Resterende aksjer eies av Mandatum og Varma. Benco rapporteres nad som en del av
Storebrand Livsforsikring og er innarbeidet i historiske tall.

Balanse

For kundeportefoljene med garanti er allokering til aksjer i 2011 redusert til fordel for en
okning i allokering til anleggsobligasjoner. | selskapsportefeljen er allokeringen til anleggs-
obligasjoner okt og pengemarkedseksponering tilsvarende redusert.

Kundemidler er i 2011 okt med om lag 3 milliard kroner og utgjorde 213 milliarder kroner
ved utgangen av 2011. @kningen er drevet av positiv avkastning mens netto fraflytting av
kundemidler trekker ned.

Marked

Premieinntekt eksklusiv tilflytting av premiereserve

NOK mill. 20M 2010
Ytelsespensjon (fee basert) 9147 8154
“InnskuddspenSJon 1un|t I|nkedHBasert) 3 812 . 3 409.
‘Sum kollektiv pension 12959 11563
Fripoliser 116 98
“Trad|SJoneII |nd|V|dueII kapltal og pens;on . 584 [ 761
“Sum |nd|V|dueII pens;on og sparmg 1629 [ 2 852
BenCo 700 759
g —

Generelt reduseres premieinntektene for kollektiv ytelsespensjon gradvis som felge av
overgang til innskuddspensjon. @kningen i ar skyldes blant annet lennsvekst. Det er god
vekst i premieinntekter for innskuddsbaserte ordninger for bedrifter. Det er ikke lenger
nytegning for tradisjonell individuell kapital og pensjon, noe som har medfert nedgang

i premieinntektene sammenlignet med foregdende ar. Nedgangen i premieinntekter for
unit linked folger av at det gode salget av garantikonto foregaende ar ikke er viderefort i
samme grad.

Salg

Tre kommuner vedtok i 2010 a flytte sine pensjonsordninger fra Storebrand med regn-
skapsmessig virkning fra 1. januar 2011. Bokfert netto flytting fra Storebrand ble pa 4 690
millioner kroner, mot en netto tilflytting pa 1 859 millioner kroner i 2010.

Bedriftsmarkedet og offentlig sektor

Storebrand har lykkes godt innenfor tjenestepensjon de siste arene, og har en samlet netto
flyttebalanse pa om lag 11 milliarder kroner de siste syv arene. 2011 var imidlertid et svakere
salgsar, som spesielt var preget av konkurransesituasjonen i offentlig sektor og flytting av
to av vare kommuner med offentlig tjenestepensjon.

Storebrand er markedsleder i tjenestepensjonsmarkedet i privat sektor med en markeds-
andel pa 30 prosent malt i brutto forfalt premie for innskuddspensjon og 43 prosent for
ytelsespensjont. Markedet for privat sektor har veert preget av en sterk overgang fra ytel-
sespensjon til innskuddspensjon, og det forventes at denne trenden vil fortsette ogsa i
2012. Endrede rammevilkar for ytelsespensjon og forventning om okte innskuddssatser vil
forsterke utviklingen. Storebrand arbeider med videreutvikling av produkt- og betjenings-
losninger som er tilpasset nye rammebetingelser og kundebehov.

Personmarkedet

Storebrand har iverksatt en ny og offensiv strategi med heye ambisjoner i personmarkedet,
og har lansert en rekke tiltak for @ understette satsingen. Samlet salg for 2011 var lavere
enn forventet, spesielt som en folge av lavt netto salg av fondsprodukter grunnet negativ
utvikling i finansmarkedene. Storebrand satser offensivt pa a tilby gunstige produkter og
lesninger til ansatte hos vare bedriftskunder, noe som utvikler seg positivt.

1 Statistikk fra FNO per 3. kvartal 2011.

Aktivaprofil - Storebrand Livsforsikring

Kollektiv ytelse

¢

Yo

Aksjer 17 %

Annet 5 %
Alpha 2 %
Eiendom 15 %
Anleggsobligasjoner 34 %

Selskapsportef@ljen

Obl|gaSJoner 10 %
Annet 5 %

Anleggsobligasjoner 19 %

Fripoliser

|

N

Annet 5 %
Alpha 2 %
Eiendom 15 %

Anleggsobligasjoner 49 %

Individual

ﬂ

Pengemarked 9 %

Obligasjoner 18 %

d Eiendom 16 %

Pengemarked 50 %

Pengemarked 7 %

Obligasjoner 17 %
Aksjer 7 %

Pengemarked 5 %
ObllgaSJoner 10 %

Ak51er 13 %
Annet 5%

Alpha 2 %
Eiendom 15 %
Anleggsobligasjoner 50 %
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Nytegning

For 2011 er samlet nytegnet premie (APE) 658 millioner kroner mot 1 314 millioner kroner
for foregdende ar. Nedgangen skyldes hovedsakelig lavere APE for kollektiv ytelse- og inn-
skuddspensjon, men er ogsa noe redusert for unit linked.

Nytegnet premie (APE):
» Garanterte produkter: 325 millioner kroner for 2011 mot 778 millioner kroner for 2010.
+ Fondsforsikring: 299 millioner kroner for 2011 mot 499 millioner kroner for 2010.
» BenCo: 34 millioner kroner for 2011 mot 37 millioner kroner for 2010.

SPP

SPP tilbyr pensjons- og forsikringslesninger samt radgivning til selskaper i den konkur-
ranseutsatte delen av tjenestepensjonsmarkedet i Sverige. | tillegg tilbyr selskapet privat
pensjonsforsikring og syke- og helseforsikring.

Resultat

Resultatutvikling SPP

NOK mill. 201 2010
Administrasjonsresultat 99 76
Risikoresultat 289 290
‘Finansresultat 226 n
owig 29 34
'Resultat for amortisering 291 410
Amortisering immaterielle eiendeler -358 -348
'Resultat for skatt 67 63

Administrasjonsresultat

Administrasjonsresultatet ble 23 millioner kroner heyere enn aret for. Inntektene okte med
7 prosent> pa grunn av vekst i midler til forvaltning og okt andel feebaserte inntekter.
Kostnadene okte med 5 prosent?, og forklares i hovedsak av sterre salgsvolum og sterre
salgsandel via meglere og folgelig hayere provisjonskostnader.

Risikoresultat

| 201 ble risikoresultatet 289 millioner kroner, sammenlignet med 29o millioner kroner aret
for. Det er fremdeles et godt sykeresultat som utgjer den sterste delen av risikoresultatet.
Feerre og mer kortvarige uforetilfeller enn forventet medferte opplesning av reserver, noe
som ga et sterkt risikoresultat, om enn noe lavere enn aret for.

| desember ble reassuranseavtalen for risikovirksomheten avsluttet, noe som ga en positiv
engangseffekt pa 85 millioner kroner. Det er fremforhandlet en ny reassuranseavtale med
virkning fra 1. januar 2012. Den nye avtalen begrenser SPPs eksponering mot ufere- og
dedsrisiko hos enkeltindivider.

Finansresultat

Finansresultatet har veert negativt i perioden og utgjorde minus 226 millioner kroner
for hele aret. Et svakt aksjemarked og synkende renter i perioden bidro negativt til
finansresultatet.

Avkastningen i de ulike portefoljene avhenger av utviklingen i finansmarkedene. Portefol-
jene har ulik eksponering mot for eksempel aksje-, rente- og valutamarkedet, ettersom de
har en investeringsprofil som er tilpasset forpliktelsene. Avkastningen kommer derfor til 3
variere. Grunnet fallende renter har samtlige portefeljer hatt positiv avkastning i perioden.
Portefeljer med hey allokering til rentebaerende verdipapirer har gitt en overskuddsdeling pa
319 millioner kroner, sammenlignet med 154 millioner kroner i 2010.

Fallende markedsrenter oker verdien pa de garanterte forpliktelsene. Arsavkastningen var
ikke tilstrekkelig til 3 dekke denne ekningen. Dette har sammen med en dpen aksjeekspo-
nering fort til et latent kapitaltilskudd (LKT) pa minus 741 millioner kroner mot 100 millioner
kroner i 2010. For a redusere effekten av fallende aksjemarkeder pa resultatet finnes det
en sikringsportefolje. Det svake aksjemarkedet gjorde at sikringsportefoljen fikk en gevinst
pa 131 millioner kroner. @vrige effekter i finansresultatet utgjorde til sammen minus 65
millioner kroner.

2 Prosentvis endring malt i lokal valuta.



Finansavkastning

Portefolje 201 2010
Defined Benefit (DB) 8,6 % 71 %
33% 53 %
"""""" 7.6 %

12,5 %
"""""" 2,8 % 02%

* Hoyeste rentegaranti i portefeliene P250, P300 og P520 er henholdsvis 2,5 %, 4 % og 5,2 %.

Ovrig resultat

Det ovrige resultatet utviklet seg sveert positivt i lepet av aret og utgjer 129 millioner kroner,
mot 34 millioner kroner i 2010. Resultatet bestar av avkastningen fra selskapets egne
plasseringer, som tilsvarer egenkapitalen, og de er hovedsakelig plassert i korte rente-
baerende verdipapirer. Det gode resultatet skyldes at den kortsiktige renten har okt betydelig
det siste aret.

Balanse

SPP tilpasser aksjeeksponeringen etter utviklingen i markedet og risikobazrende evne i por-
tefeljene med sdkalt dynamisk risikostyring. Aksjeandelen i portefeljene er redusert i lopet
av aret. | likhet med den norske livvirksomheten er rentegarantien pa nysalg redusert som
folge av det lave rentenivaet, og fra 1. januar 2012 er denne i intervallet o til 0,5 prosent.

Bufferkapitalen (villkorad aterbaring) er i lepet av aret redusert med 1,1 milliarder kroner til
7,4 milliarder kroner. Nedgangen skyldes fallende aksjemarkeder og lavere markedsrenter.

| 2011 okte den totale forvaltningskapitalen fra 109 milliarder kroner til 113 milliarder kroner.
Kapital innenfor fondsforsikring var uendret pa 32 milliarder kroner til tross for et svakt
aksjemarked. Verdien av kapitalbeholdningen sank med 8 prosent i lepet av dret. Dette ble
imidlertid demmet opp for av en fortsatt god netto tilstremning i fondsforsikringsprodukter.
Kapital til forvaltning i tradisjonell forsikring har i gijennomsnitt hatt en avkastning pa 8 pro-
sent, slik at kapitalen har okt til 81 milliarder kroner.

Marked

SPP har fortsatt godt nysalg av lepende premier innenfor SPPs kjernevirksomhet, konkur-
ranseutsatt tjenestepensjon. Takket vaere et attraktivt fondstilbud og et konkurransedyktig
fondsforsikringsprodukt hadde SPP et godt salgsresultat i 2011.

Premieinntekter

| 2011 fortsetter vridningen fra tradisjonell forsikring til fondsforsikring. Dette er gunstig for
selskapet ettersom det er hoyere lennsomhet innenfor fondsforsikring. For premieinntek-
tene okte andelen fondsforsikring til om lag 59 prosent, en ekning pa 10 prosentpoeng.
Premieinntektene for fondsforsikring ekte med 4 prosent, mens de sank med 31 prosent
for tradisjonell forsikring.

Premieinntekter ekskusiv tilflytting av premiereserve

NOK mill. 20M 2010
Garanterte produkter 2 632 3030
Umt“nked e sesss st sinsssssans s srssssssesse s sesce Y o S 3 383
. | BT

SPP har i 2011 styrket sin posisjon for unit linked i det svenske tjenestepensjonsmarkedet.
Markedsandelen i unit linked ekte fra 13 til 15 prosent innenfor den dpne konkurranseut-
satte delen av tjenestepensjonsmarkedet. Netto premieinntekter (premieinntekter minus
forsikringsutbetalinger og tilflyttede midler) ekte innenfor unit linked fra 2 358 millioner
kroner til 2 634 millioner kroner i 2011. Netto premieinntekter innenfor tradisjonelle produk-
ter ble minus 2 220 millioner kroner, mot minus 1 502 millioner kroner i 2010.

Nytegning

Nysalget for 2011 ble noe heyere sammenlignet med aret for. Salget eksklusiv valgsentraler
okte med 15 prosent, fra 984 millioner kroner til 1034 millioner kroner. Bade salget fra egen
salgsstab og salget via meglere bidro til ekningen.

Aktivaprofil - SPP

Defined benefit (DB)

Renter 81 %

Aksjer 11 %

Alternative
investeringer 8 %

O
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Renter 60 %

Alternative
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.
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Nytegnet premie (APE):
+ Garanterte produkter: 323 millioner kroner | 2011 mot 291 millioner kroner i 2010.
+ Unit linked: 695 millioner kroner mot 683 millioner kroner i 2010.
+ @vrig: 16 millioner kroner | 2011 mot 10 millioner kroner i 2010.

KAPITALFORVALTNING

Kapitalforvaltningsvirksomheten i Storebrand omfatter selskapene Storebrand Kapitalforvaltning,
Storebrand Fondene, SPP Fonder, Storebrand Eiendom og Storebrand Realinvestering.
Storebrand Kapitalforvaltning forvalter en full bredde av spare- og investeringsprodukter for
produktselskapene i konsernet. | tillegg tilbyr Storebrand Kapitalforvaltning aktiv forvaltning
til et bredt utvalg av sterre investorer. | samarbeid med kundene utformes skreddersydde
investeringsstrategier tilpasset kundens finansielle malsetting, investeringshorisont og
risikoprofil.

Resultat

Resultat per selskap

NOK mill. 20M 2010
Storebrand Kapitalforvaltning 159 163
‘Storebrand Fondene s 80
e | B
Storebrand Eiendom '6é‘Realinvesterin§é‘ru 59 53
..“S‘.l‘j‘ﬁ"!mresultat for aﬁ;a;tisering per §‘éi‘§kap 293 333

Resultatutvikling kapitalforvaltning

NOK mill. 20M 2010

Driftsinntekter 684 645
‘‘‘‘‘‘‘‘ | e
‘‘‘‘‘‘‘‘ | e ]95

.“I.Qesultat for amortisering

Amortisering immaterielle eiendeler

Resultat for skatt

Faste og volumbaserte inntekter var noe heyere enn i 2010, mens avkastningsbaserte
inntekter var betydelig lavere i 2011 sammenlignet med aret for. Verdiskapning i de aktivt
forvaltede portefeljene var svak. Samlede inntekter inklusiv avkastningsbaserte honorarer
og finansinntekter utgjorde 765 millioner kroner, mot 814 millioner kroner i 2010. Kostnads-
siden er samlet sett noe lavere enn i 2010, og totale driftskostnader utgjorde 483 millioner
kroner mot 496 millioner kroner i 2010. Dette inkluderer 2 millioner kroner i resultatbasert
lonn i 2011 mot 46 millioner kroner i 2010. Kostnadene eksklusiv resultatbasert lenn viser
en vekst gijennom aret som skyldes utvidelse av virksomheten i det svenske markedet
samt investeringer i Norge knyttet til forbedrede rapporteringslosninger og okt grad av
automatisering.

Forvaltningskapital

Ved utgangen av 2011 forvaltet Storebrand Kapitalforvaltning 414 milliarder kroner i verdi-
papirfond, fond-i-fond, individuelle portefoljer for fondsforvaltningsselskaper, forsikrings-
selskaper, pensjonskasser, kommuner, institusjonelle investorer og investeringsselskaper.
Per 31. desember 2010 utgjorde midler til forvaltning 407 milliarder kroner. Veksten gjennom
2011 gjelder primaert konsernkunder.

| 2011 ble netto nysalgsvolum 5,5 milliarder kroner mot 14,7 milliarder kroner i 2010.
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Barekraftige investeringer

Storebrand stiller strenge krav til samfunnsansvar i forvaltningen av kundenes kapital.

Vi ser det som en viktig oppgave a bruke var eierinnflytelse pa en mate som fremmer baere-
kraftig utvikling og er en av fa europeiske kapitalforvaltere som har et eget fagmilje pa
omradet. Mer enn 4 500 selskaper fra hele verden overvakes og analyseres, og Storebrand
Kapitalforvaltning utever et aktivt eierskap. Arlig er selskapet i kontakt med flere hundre
selskaper. | tilfeller hvor risikoen anses som uakseptabel, utelukkes selskapet fra investering.
Storebrand arbeider imidlertid hele tiden for & pavirke til forbedringer. Per 31. desember
2011 var 96 selskaper utelukket pa grunn av medvirkning til brudd pa menneskerettigheter,
korrupsjon eller alvorlig miljeskade, produksjon av landminer, klasevapen, atomvapen eller
salg av tobakk. | tillegg utelukkes selskaper som opererer innenfor heyrisiko industrier og
har betydelige mangler i sin risikostyring i forhold til klimaendringer eller som mangler en
baerekraftig utvikling generelt.

Markedsutvikling

Den globale ekonomiske veksten fortsatte i 2011 inntil aktiviteten og utsiktene falt rela-
tivt markant i 2. halvar. Statsgjeldkrisen i Europa medferte markedsuro som eskalerte da
oppmerksomheten ble rettet mot Italia. Aksjemarkedene falt spesielt kraftig i august etter
nedgradering av kredittverdigheten til USA kombinert med fallende globale vekstutsikter.
Det globale aksjemarkedet malt ved MSCI World i lokal valuta endte ned 8 prosent samlet
sett for 2011. Norske aksjer falt mer enn det bredere markedet, og Oslo Bers endte ned 12
prosent i 2011. Norske og globale statsrenter har ogsa falt i takt med svekkede utsikter og
flukt til sikkerhet. Sentralbankene har i tillegg reversert renteokningene og i stedet kuttet
rentene ytterligere. Statsrentene i gjeldstyngende land som Italia har derimot steget. Det
har ogsa pavirket de ovrige kredittmarkedene og spesielt banksektoren.

201 ble et svakt ar for den aktive forvaltningen som ga en mindreavkastning (avkastning
lavere enn referanseindekser) for aret som helhet.
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BANK

Storebrand Bank ASA har ambisjon om a etablere seg som Norges ledende direktebank til
personmarkedet, og er i tillegg en ledende tilbyder av rddgivning, transaksjonstjenester og
finansiering til bedriftskunder innenfor naringseiendom. Storebrand Bank ASA har en for-
valtningskapital pa omlag 39 milliarder kroner.

Resultat

Resultatutvikling bank”

NOK mill. 20M 2010
Netto renteinntekter 443 457
‘Netto prc')‘visjonsiunntekté‘r H 73 74
“Aﬁdre inr'l‘tekter H H H 2 12
Totale inntekter ) 548 543
Driftskostnader - 345 - 352
'Resultat for tap ) ) 203 191
Tap pa utlan/investeringseiendommer 10 -29
mliuesultat“far amuortiser'i‘ng - 213 162
Amortisering immaterielle eiendeler -22 - 28
mliuesultat“far skétt for ;/iderefért virl(;omhefm 190 135

* Omfatter viderefert virksomhet i Bank konsern.

Storebrand Bank fortsetter den positive utviklingen og resultatet for bankvirksomhetens3 for
201 er forbedret pa en rekke sentrale omrader sammenlignet med 2010. Bankkonsernet
har i 2011 besluttet @ avvikle eierskapet i Ring Eiendomsmegling.

Resultat fer amortisering og nedskrivning i Storebrand Bank konsern ble 213 millioner kroner
mot 162 millioner kroner i 2010. Stabil utvikling i inntekter og kostnader kombinert med lave
utldnstap ga bankkonsernet et resultat fer skatt for viderefort virksomhet pa 190 millioner
kroner, mot 135 millioner kroner i 2010. Resultat etter skatt for solgt/avviklet virksomhet i
Ring Eiendomsmegling ble minus 6o millioner kroner for 2011 mot minus 5 millioner kroner i
2010.

Netto renteinntekter for bankkonsernet belep seg til 443 millioner kroner mot 457 mil-
lioner kroner aret for. Netto renteinntekter i prosent av gjennomsnittlig forvaltningskapital
utgjorde 1,13 prosent i 2011, en positiv endring pa 0,03 prosent fra 2010. Urolige finansmar-
keder har medfert okte fundingkostnader som i kombinasjon med konkurransesituasjonen
har medfert lavere utldnsmarginer og ekte innskuddsmarginer. Med okende internasjonal
finansuro mot slutten av aret er utlansmarginene i ferd med a okes.

Netto provisjonsinntekter med 73 millioner kroner er tilnsermet uendret sammenlignet med
2010, mens andre inntekter er okt med 20 millioner kroner til totalt 32 millioner kroner. Av
okningen er om lag halvparten relatert til salg av eierandel i et utviklingsprosjekt.

Driftskostnadene utgjer totalt 345 millioner kroner, en nedgang pa 7 millioner kroner fra
aret for. Kostnadsprosenten for bankvirksomheten ble 66 prosent i 2011, mot 68 prosent
aret for. Underliggende kostnadsvekst er motvirket av ytterligere kostnadstiltak gjennomfert
i lopet av aret.

Internasjonal finansuro har ikke gitt problemer i bankens utlansportefelje. Samlede
utldnstap inklusiv nedskrivning pa overtatte engasjementer utgjor en netto inntektsfering
pa 10 millioner kroner mot en netto kostnad pa 29 millioner kroner i 2010. Misligholdsvo-
lumet er redusert, og samlet misligholdsvolum utgjer 1,0 prosent av brutto utlan, mot 2,0
prosent aret for.

Balanse

Ved utgangen av 2011 hadde bankkonsernet en forvaltningskapital pa 39 milliarder kroner.
Brutto utlan til kunder var 34 milliarder kroner ved utgangen av dret. Dette er en reduksjon
pa 1 milliard kroner i lopet av aret. Personmarkedsportefeljen har hatt positiv utvikling de
tre siste kvartalene av aret, mens bedriftsmarkedet har ekt portefoeljen i 4. kvartal.

Bankkonsernets personmarkedsportefolje utgjer 67 prosent av samlede utldn, og bestar
hovedsakelig av boliglan med lav risiko. Gjennomsnittlig vektet belaningsgrad er om lag 54
prosent. Bedriftsmarkedsutlan utgjer 33 prosent av portefoljen og bestar ved utgangen av

3 Bankvirksomheten bestar av Storebrand Bank ASA, Storebrand Boligkreditt AS og Storebrand Eiendomskreditt AS under
awikling.



201 av omlag 8o prosent utlan til inntektsgenererende eiendom og 20 prosent utlan til
byggeprosjekter. Det er fa kunder som er i mislighold, og tapsnivaet i portefoljen er lavt.

Banken har en balansert finansieringsstruktur og baserer sine innlan pa kundeinnskudd,
utstedelse av verdipapirer og kredittforetaksobligasjoner bade direkte i markedet og gjen-
nom bytteordningen mot Norges Bank, samt innldn i det norske og internasjonale kapital-
markedet. Banken har ogsa i 2011 prioritert god innskuddsdekning og hadde ved arsskiftet
opprettholdt en innskuddsdekning pa 55 prosent.

Storebrand Bank konsern har ved utgangen av 2011 en netto ansvarlig kapital pa 2,8 milli-
arder kroner, ingen endring fra tilsvarende periode i 2010. Dette gir en kapitaldekning

pa 13,3 prosent mot 13,0 prosent ved utgangen av 2010. Kjernekapitaldekningen er 11,4
prosent mot 10,6 prosent per 31. desember 2010. Storebrand Bank anser det nedvendig a
ha en kjernekapitaldekning pa minst 9 prosent til enhver tid. | gode ekonomiske tider vil
kjernekapitaldekningen ligge godt over dette nivdet og Storebrand Bank vil sikte mot en
kjernekapitaldekning pa minst 11 prosent fra 2013. @kningen i kjernekapitaldekningen i 2011
skyldes okt kjernekapital fra arets resultat og redusert risikovektet balanse som en felge av
reduserte utlansvolum.

Marked

Personmarkedet

| personmarkedet har banken styrket konkurransekraften i 2011 og blitt karet som tredje
beste totalbank av Norsk Familieekonomi, en forbedring pa 82 plasser fra 2010. Banken har
snudd den negative trenden pa utlan og innskudd sammenlignet med de to foregaende
arene. Utlansvolumet har vist en positiv utvikling i de tre siste kvartalene, mens innskudd
har en mindre ekning gjennom aret. Banken hadde ved utgangen av 2011 om lag 72 coo
aktive personmarkedskunder, noe som er en svak nedgang fra 2010. Samtidig har lennsom-
heten blitt opprettholdt pa samme niva som aret for.

Storebrand-konsernet har etablert en ny helhetlig personmarkedsstrategi i lepet av 2011.
Som en konsekvens av den nye personmarkedsstrategien integreres banken tettere i kon-
sernets samlede satsing i personomradet. Salgs- og kundebearbeidingen foregar samlet
pa vegne av Storebrand-konsernets forretningsomrader. Ny personmarkedsstrategi, nytt
pris- og produktkonsept og okt markedsfering har veert viktige faktorer for den positive
utviklingen i banken.

Utviklingen av nettsatsningen har fortsatt i 2011 og i 2. kvartal lanserte banken de nye tje-
nestene Mitt Forbruk og Mitt Budsjett. | 2012 vil nettbanken integreres tettere med konser-
nets ovrige nettlesninger, og bankkundene vil f3 et komplett tilbud av finansielle tjenester i
nettbanken.

Bedriftsmarkedet

Bankens satsning i bedriftsmarkedet er rettet mot det profesjonelle eiendomsmarkedet.
Bankens konkurransefortrinn er knyttet til lang erfaring og spisskompetanse innenfor
markedssegmentet, samt evne til 3 tilby helhetlige lesninger og god service. | tillegg tilbyr
bedriftsmarked sammen med oevrige enheter i Storebrand-konsernet tjenester til utvalgte
nisjer - herunder til investorer og i SMB-segmentet.

Transaksjonsvolumet innenfor naeringseiendom har vaert lavere enn forventet i 2011. Den
internasjonale finansuroen har redusert omsetningsvolumet og dermed ogsa kundetilfan-
get for Storebrand Bank. Boligutvikling har vist ekende volum og aktivitet i 2011. Samlet
sett er utlansvolumet redusert med 0,8 milliarder kroner i lopet av 2011, men det er et
godt tilfang av nye prosjekter som forventes & eke utldnsvolumet moderat i 2012. Porte-
foljekvaliteten har blitt vesentlige forbedret gjennom hele aret og det er ingen nye store
problemengasjementer.
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STOREBRAND FORSIKRING

Forretningsomradet Forsikring har ansvaret for konsernets ettarige risikoprodukter. Gjen-
nom kostnadseffektiv distribusjon og kundevennlige nettlesninger tilbyr enheten behand-
lingsforsikring4 i det norske og svenske bedrifts- og privatmarkedet, skadeforsikrings- og
personrisikoprodukter til det norske privatmarkedet og personalforsikring i det norske
bedriftsmarkedet.

Resultat

Resultatutvikling Storebrand Forsikring

NOK mill. 2011 2010
Premieinntekter for egen regning 1807 1651
“Er‘statninéskostnéder foruegen régning 314 -1278
Wl;(;rsikring‘srelatel:te driftskostnader 2332 o331
ml'-";)rsikriri‘gsresu'l‘tat H H T 42
Finansinntekter 19 13
'Resultat for amuortiser'i‘ng H 281 155
Amortisering av immaterielle eiendeler -6 -9
‘Resultat for skatt - 275 146

Arsresultatet i Storebrand Forsikring er forbedret fra fjoraret og utgjer 281 millioner kroner,
mot 155 millioner kroner i fjor. Det er spesielt forsikringsresultatet som er forbedret gjen-
nom 2011. Det er drevet av bade et sterkere risikoresultat og ekt kostnadseffektivitet.
Premieinntektene for egen regning okte med 9 prosent sammenlignet med foregaende ar.
Veksten er i trdd med markedsveksten.

Neokkeltall Storebrand Forsikring

% 201 2010
Skadeprosent” 73 % 77 %
mk'c‘Jstnadskbrosent; """""""" 19 % 21%
“&)mbinea ratio” """""""" 91 % 98%

*  For egen regning.

Combined ratio er gjennom &ret forbedret til 91 prosent, fra 98 prosent i 2010. Aret har
vert preget av unormalt mye nedber, flom og stormer med okt skadefrekvens i tillegg til
terroraksjonen 22. juli. Resultatet er kun moderat preget av disse hendelsene. For samtlige
produktomrader er den underliggende risikoutviklingen god og skadeprosenten har utvi-
klet seg i trdd med forventning gjennom aret. Forbedringen i forsikringsresultatet skyldes i
hovedsak lavere innslag av vinterrelaterte skader sammenlignet med fjoraret, samt en okt
grad av prisdifferensiering innenfor alle produktomrader.

Kostnadsprosenten endte pa 19 prosent for aret mot 21 prosent aret fer, noe som reflek-
terer okt kostnadseffektivitet i enheten. Kostnadsbasen skal ytterligere effektiviseres gjen-
nom okt automatisering og okt salg via direktebaserte kanaler.

Investeringsportefoljene til Storebrand Forsikring utgjer i overkant av 3 milliarder kroner og
er i hovedsak plassert i ulike kredittpapirer med kort og mellomlang durasjon. Finansinn-
tektene er pa niva med fjoraret og preget av vedvarende lave renter. Investeringsportefoljen
har gitt en samlet finansinntekt pa 119 millioner kroner.

Marked

Storebrand Forsikrings vekst innenfor person- og bedriftsmarkedet reflekterer konkurranse-
graden innenfor de to kundesegmentene enheten tilbyr produktlesninger. Salget har hatt
en positiv utvikling giennom aret, og den samlede veksten er noe sterkere enn den gene-
relle markedsveksten. Konkurransesituasjonen er differensiert og vurderes som ekende
innenfor personmarkedet og sterk innenfor evre del av bedriftsmarkedet. Den samlede
bestandspremien utgjer ved utgangen av aret 2,1 milliarder kroner, hvorav 1 milliard kroner
kommer fra personmarkedet.

Innenfor personmarkedet har Storebrand Forsikring en etablert posisjon nar det gjelder
personforsikringer, og en utfordrerposisjon innenfor skadeforsikringsdekningene motor og
eiendom. Salget av skadeforsikringer er fortsatt okende. Av samlet salg kommer 86 prosent
gjennom direktebaserte kanaler. Dette bidrar til en kostnadseffektiv distribusjonsmodell i et
prissensitivt marked.

4 Helseforsikring er 50 prosent eid av Storebrand ASA og 50 prosent av Deutsche Krankenversicherung AG.



Bedriftsmarkedet er et modent marked med unntak av helseforsikring, som har en arlig
vekstrate pa 20 prosent. Pa helseforsikringsmarkedet har Storebrand Forsikring tatt en
markedsledende posisjon. For evrige segmenter innenfor personalforsikring er Storebrand
Forsikring en av flere storre akterer. Det er okt ettersporsel etter produktlesninger som
kobler helse- og personalforsikringer samt uferedekninger. Drivkraften er bedriftens enske
om redusert sykefravaer, okt arbeidstrivsel og reduksjon i samlede forsikringskostnader.

OVRIG VIRKSOMHET

Resultat

Resultatutvikling evrig virksomhet

NOK mill. 20M 2010
Finansposter 47
'Rentekostnader H H -161
“b}iftskos"t‘nader H H H -165
mli”esultat"avrig virksomhet -278 -231

Resultatet av evrig virksomhet ble pad minus 278 millioner kroner mot minus 231 millioner
kroner i 2010. Resultatet bestar i det alt vesentlige av driftsinntekter og driftskostnader i
Storebrand ASA. Netto inntekter fra finansielle instrumenter er ekt med 16 millioner kroner
og utgjorde 47 millioner kroner. Driftskostnadene er okt med 34 millioner kroner.

Offisielt regnskap i Storebrand ASA

Det offisielle regnskapet til Storebrand ASA, som er avlagt etter norsk regnskapslovgivning,
har et resultat for skatt pa 196 millioner kroner, mot 502 millioner kroner i 2010. Konsern-
bidrag fra investeringer i datterselskaper utgjorde 474 millioner kroner, en reduksjon pa
684 millioner kroner i forhold til 2010. Det er inntektsfert 504 millioner kroner i skatte-
inntekt som skyldes balansefering av fremferbare underskudd og andre netto midlertidige
forskjeller.

Resultat Storebrand ASA NGAAP

NOK mill. 2011 2010
Konsernbidrag og utbytte 474 1158
Netto finansposter* -113 - 526
Driftskostnader -165 131
Resultat forskatt 196 502
Skatt 504 0
Resultat etterskatt 700 502

Disponeringer

Til annen egenkapital 700 n
Avsatt aksjeutbytte 491
Sum disponeringer 700 502

* Inkluderer nedskrivning av aksjene i Storebrand Bank med 425 mill kroner i 2010.

RISIKO- OG KAPITALFORHOLD

RISIKO

Storebrands inntekter er avhengig av eksterne forhold det er knyttet usikkerhet til. De
viktigste er utviklingen i kapitalmarkedene og endringer i levealderen til den norske og
svenske befolkningen.

Storebrands kunder ensker sikkerhet for egen ekonomi dersom noe uforutsett skulle skje
og a kunne opprettholde kjepekraften som pensjonister. For 3 tilfredsstille disse behovene
tilbyr Storebrand ulike lesninger for pensjonssparing og produkter som sikrer videre inntekt
dersom eksempelvis kundene blir arbeidsufere. Produktene paferer selskapet en forsi-
kringsrisiko, der blant annet kundenes levealder og arbeidsevne er risikofaktorer. Som folge
av avkastningsgarantier medferer produktene ogsa renterisiko. | den svenske virksomheten
reflekteres denne renterisikoen i finansregnskapet ved at forpliktelsene vurderes til mar-
kedsverdi. Innfering av Solvens-lI-regelverket fra 2014 vil innebaere at markedsverdien av
avsetningene vil fa langt sterre betydning ogsa i den norske virksomheten.

Den innbetalte premien investeres i ulike former for verdipapirer frem til midlene, inklu-
dert avkastning, igjen betales ut til kundene som pensjon eller erstatninger. Storebrand
patar seg dermed kapitalmarkedsrisiko gjennom 3 selge disse produktene, med malsetting
om a skape meravkastning bade for kunder og for eiere. Produktene utvikles, betjenes
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og forvaltes i Storebrand og selskapet utsettes derfor ogsa for operasjonell risiko i disse
forretningene.

Kontinuerlig overvaking og aktiv styring av risiko er et kjerneomrade i konsernets virk-
somhet. Grunnlaget for risikostyringen legges i styrets arlige behandling av strategi- og
planprosessen med fastsettelse av risikoappetitt, risikomal og overordnede risikorammer
for virksomheten. Risikostyring og internkontroll er en integrert del av lederansvaret i
Storebrand.

Bade Storebrand Livsforsikring og SPP benytter seg av dynamisk risikostyring i den lepende
forvaltningen. Metodeverket skal sikre at selskapene opprettholder en god risikobarende
evne gjennom fortlepende 3 tilpasse aktivaallokeringen og den finansielle risikoen til
selskapets soliditet og risikokapital. Effekten av markedsnedgang dempes, samtidig som
kunder og eiere kan ta del i markedsoppganger. Daglige beregninger i et eget modellverk-
toy danner, med grunnlag i siste markeds- og portefoljeutvikling, basis for beslutninger

om mulige aktivatilpassninger etter et forhandsdefinert rammeverk. Gjennom utevelsen av
denne type risikostyring forventer selskapet a skape god avkastning hvert enkelt ar og over
tid.

Operasjonell risiko refererer til risiko for direkte eller indirekte tap som felge av mangelfulle
eller sviktende interne prosesser eller systemer, menneskelige feil eller eksterne hendelser.
Operasjonell risiko sekes redusert gjennom tydelige rutiner, klare ansvarsbeskrivelser og
dokumenterte fullmakter. I tillegg kommer internrevisjonens uavhengige kontroll gjennom
styrevedtatte revisjonsprosjekter. De storste operasjonelle risikoene er tilknyttet regula-
toriske endringer, store IT-prosjekter og medfelgende risiko for drifts- og forretningsmes-
sige konsekvenser. Det gjennomferes arlig en risikovurdering i konsernledergruppen som
resulterer i en risikooversikt med forbedringstiltak. Risikovurderingen presenteres for og
behandles av styret.

Storebrand Livsforsikring
Viktigste risikofaktorer er finansiell risiko - rente, aksje, eiendom og kreditt - og forsikrings-
risiko med okt levealder og uferefrekvens.

Eksponeringen mot okt levealder og uferhet er knyttet til forsikringenes lange varighet.
Tariffene bygger pa statistisk erfaringsmateriale, og selskapet har strategier for gjennom-
foring av fremtidige behov for reservestyrking og a redusere eiers risiko fra endringer i
bestanden til et lavest mulig niva. En vesentlig del av spareproduktene har avkastningsga-
rantier. Selskapets storste finansielle risiko er knyttet til evnen til rlig & innfri rentegaranti-
ene. Dette setter rammer for typer investeringer og gjennomferingen av risikostyringen. Det
meste av nysalget er i produkter hvor kundene selv velger risikoprofil for sin pensjonsspa-
ring og selv har avkastningsrisikoen pd oppsparte pensjonsmidler.

For garantert forretning er heyt renteniva over tid a foretrekke fremfor lave renter. De fal-
lende rentene gjennom 2011 medferte derfor, alt annet like, hoyere risiko for selskapet.
Denne risikoen reflekteres ikke med dagens regler for finansregnskapet og krav til solven-
skapital. Nytt solvensregelverk — Solvens Il - vil fra 2014 ta heyde for denne renterisikoen.
Som et viktig stabiliserende tiltak er vesentlige midler i regnskapskategorien anleggso-
bligasjoner som ikke feres til lopende markedsverdi, men gir en stabil lopende bokfort
avkastning betydelig over rentegarantien. Likviditetsrisikoen handteres ved betydelige
finansinvesteringer med spesielt god likviditet.

2011 var preget av markedsuro og stor usikkerhet i 2. halvar, spesielt med betjening av den
store gjeldsbyrden for flere land i eurosamarbeidet. Verdens aksjeindekser falt, lange mar-
kedsrenter i land utenfor eurokrisen falt markant, og kredittpaslaget pa obligasjoner okte
noe. Dette pavirker ogsa Storebrand Livsforsikring. Avkastningen pa kundemidlene som var
investert i aksjer ble klart negativ, samtidig som rentefallet ga heyere avkastning enn for-
ventet. Kredittobligasjoner ga avkastning noe under forventning, mens eiendom ga avkast-
ning om lag som forventet. Eksponering mot de gjeldstyngede Euro-landene, de sakalte
PIIGS-landene, er begrenset.

For a sikre tilstrekkelig kapital til & betjene sine forpliktelser krever Finanstilsynet at for-
sikringsvirksomheten stresstester bade eiendeler og forpliktelser etter forhandsdefinerte
maler. Dette omtales som Risikobasert Tilsyn og er et steg pa veien mot det kommende

europeiske regelverket for livsforsikring, Solvens II.

Soliditet

Samlet sett ble soliditetskapitalen i livkonsernet redusert med 2,6 milliarder kroner i 2011,
vesentlig som folge av reduserte kundebuffere. Storebrand Livsforsikring oppnadde en
solvensmarginprosent pa 161 prosent, en reduksjon pa 3 prosentpoeng. Solvensmarginen
er negativt pavirket av beregnet skattekostnad og positivt som felge av tillatelse fra
Finanstilsynet til endret behandling av investeringer i fast eiendom med eierandel mellom
10 0g 15 prosent.



SPP

SPP har samme typer risikoer som Storebrand Livsforsikring. Forskjeller i produktutforming,
regulatorisk rammeverk og aktivaallokering gir likevel et noe annerledes risikobilde. SPPs
ytelsesbaserte produkter har inflasjonsjustering og dermed inflasjonsrisiko pa deler av
bestanden. Renterisiko reflekteres i forpliktelsene ved at de etter svenske regler markeds-
verdivurderes bade i finansregnskapet og for beregning av solvenskapital. Investeringspor-
tefeljen tilpasses lopende rentefelsomheten til forsikringsforpliktelsene i finansregnskapet.
Ulik beregningsmetodikk gjer at rentefelsomheten i beregningen av SPPs solvenskapital er
storre enn i finansregnskapet. Kraftig fall i lange svenske renter hesten 2011 hadde moderat
negativ effekt pa finansresultatet, men samtidig en betydelig negativ effekt pa selskapets
solvensmargin. Negative finansmarkeder og dynamisk risikostyring medferte gradvis redu-
sert aksjeandel gjennom 2011.

Kundeavkastningen var i 2011 god, spesielt i profilene med lav eksponering mot aksjemar-
kedet. Det sterste positive bidraget til kundeavkastningen kom fra obligasjonsportefeljene,
spesielt portefeljene med lav kredittrisiko, etter det kraftige fallet i lange svenske renter.

Dersom verdien av eiendelene er lavere enn verdien av forpliktelsen for kunder, som folge
av avkastning lavere enn utstedte avkastningsgarantier, vil det oppsta sakalte latente
kapitaltilskudd, som avsettes som en forpliktelse i regnskapet. Latente kapitaltilskudd kan
reverseres ved god portefoljeavkastning og/eller okte markedsrenter.

Ved utgangen av aret var solvensmarginen i SPP pa 141 prosent mot 199 prosent ved utgan-
gen av 2010. | solvensberegningen i Sverige diskonteres forsikringsforpliktelsene med en
markedsrente. | lopet av aret falt rentene markant i Sverige. Dette forte til at forsikringsfor-
pliktelsene i solvensberegningen steg og solvenskapitalen ble redusert. For & sikre en stabil
solvensmargin i volatile rentemarkeder ble det besluttet & styrke kapitalen i SPP Livforsak-
ring AB med et kapitaltilskudd pa o,9 milliarder kroner.

Finansinspektionens stresstest omtales som Trafikklysrapportering og har mye til felles med
Riskobasert Tilsyn i Norge.

Kapitalforvaltning

Selskapet tilbyr aktiv forvaltning og forvaltning av fond-i-fond-strukturer for kunders reg-
ning og risiko. Selskapet har ikke risiko utover det normale forretningsmessige og operasjo-
nelle for denne type virksomhet. Operasjonell risiko vurderes som den sterste risikofaktoren
for selskapet. De vanligste operasjonelle risikotypene i forvaltningsvirksomheten er feil

som oppstar i handels- og oppgjersprosessen, feilprising, brudd pa investeringsmandater,
feilrapportering og feil i kjernesystemene. Selskapet benytter standardmetoden for kreditt-
risiko i kapitalkravsregelverket og basismetoden for operasjonell risiko. Selskapet har i sin
ICAAP-prosess vurdert samlet kapitalbehov. Beregnet kapitalbehov tar i tillegg til kreditt-,
markeds- og operasjonell risiko heyde for ekstra kapitalbehov knyttet til konsentrasjons-,
likviditets-, markeds-, omdemmerisiko med mer. Kredittrisikoen i selskapet anses som lav,
og selskapet vurderes til @ ha en god kapitalisering i forhold til risikoprofilen. Selskapet har
god likviditetsbuffer og overvaker utviklingen i likviditetsbeholdningen fortlepende i forhold
til interne grenser.

Selskapet har lite markedsrisiko ettersom plasseringer i verdipapirer er begrenset til plasse-
ring av overskuddslikviditet. Egne investeringer er i norske statssertifikater, og selskapet er

eksponert for markedsrisikoen knyttet til dette. Indirekte vil imidlertid selskapets resultater
pavirkes av utviklingen i verdipapirmarkedene, ferst og fremst ved at honorarer er knyttet til
markedsverdien av midler til forvaltning. Videre kan svak avkastning pavirke kundenes evne
og vilje til 3 ta risiko gjennom aktivt forvaltede mandater, samt pavirke kundens aktivasam-
mensetning som igjen kan gi vridning fra heymargin- til lavmarginprodukter.

Selskapet har compliance risiko knyttet til overholdelse av lover og regler. Selskapet er spe-
sielt oppmerksom pa risiko i forbindelse med endring i relevant lovverk.

| samsvar med inngatte forvaltningsavtaler utferer selskapet viktige kontrolloppgaver for
sine kunder. Pa daglig basis er det tett oppfelging av investeringsportefeljene mot et stort
antall avtalte investeringsbegrensninger.

Storebrand Bank

Kredittrisiko og likviditetsrisiko er de vesentligste risikoformene for Storebrand Bank. Bank-
konsernet er dessuten eksponert for operasjonell risiko, compliance risiko, og i noe mindre
grad til markedsrisiko. Risikoen felges opp i henhold til styrevedtatte retningslinjer for risi-

kostyring og internkontroll. Bankens risikoappetitt uttrykkes gjennom risikostrategien som

skal stette opp under de forretningsmessige malene. For de enkelte risikoformene definert
i retningslinjene, utarbeides det policydokumenter som angir maleparametere. Utvikling av
disse parametrene folges gjennom risikorapporter til bankens styre.

Soliditet - SPP
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Kreditt

Kredittkvaliteten i bedriftsmarkedsportefeljen anses som god. Om lag 8o prosent av por-

tefeljens utlan er eiendomslan og omtrent 20 prosent utviklings- og byggelan. Eiendoms-
lanene preges av en godt diversifisert leietakerprofil og god varighet pa kontraktene. Ved

slike 1an er banken sikret en kontantstrem fra leietakere, samtidig som man har sikkerhet
i selve bygningsmassen. God spredning blant leietakerne sikrer tilsvarende diversifisering i
kontantstremmer som minsker den samlede risikoen i portefoljen.

Den storste risikoen i portefeljen vurderes & veere knyttet til utviklingsprosjekter, der
banken har en samlet eksponering pa om lag 2,5 milliarder kroner. Dette segmentet bestar
hovedsakelig av utlan til byggeprosjekter innenfor bolig- og kontorsegmentet i det sentrale
Oslo-omradet. Det kreves en hey andel av forhdndssalg for utlan til nye boligprosjekter, og
risikoen vurderes som tilfredsstillende.

Kredittrisikoen er bedret gjennom aret ved at nye engasjementer med lav risiko er kommet
inn, samt at eksisterende engasjementer har utviklet seg i positiv retning. Konsentrasjons-
risikoen knyttet til store engasjementer er redusert de siste arene.

Kredittkvaliteten i personmarkedsportefeljen anses som meget god. Tilneermet hele
portefoljen er sikret med pant i fast eiendom. Portefoljens heye sikkerhetsdekning tilsier
begrenset tapsrisiko. Beldningsgraden av boligengasjementene er relativt lav og det er kun i
begrenset grad gitt 1an utover 8o prosent av markedsverdien.

Likviditet

Banken har etablert gode likviditetsbuffere og legger stor vekt pa a ha en balansert fun-
dingstruktur i forhold til forfall pa ulike lepetider og utstedelser i ulike markeder. Det er

etablert trekkfasiliteter/kredittavtaler med andre banker som banken kan trekke pa ved
behov. Storebrand Bank ASA er ratet av S&P og Moody's (se rating senere i artikkelen).

Marked

Bankens aggregerte markedsrisiko gjennom rente- og valutaeksponering og maksimal taps-
risiko for likviditetsportefeljen begrenses gjennom lave eksponeringsgrenser. Banken har
heller ingen aktiv investeringsstrategi for aksjer.

Operasjonell risiko sekes redusert gjennom systematiske risikogjennomganger i alle deler
av banken minimum hvert kvartal, samt ved igangsettelse av prosjekter og dersom spesielle
hendelser inntreffer.

Storebrand Forsikring

Forsikringsrisikoen er den sterste risikoen i SB Forsikring. Ett prosentpoeng opp eller ned i
skadeprosent vil utgjere om lag 20 millioner kroner i henholdsvis forbedret eller forverret
driftsresultat i 2012. For @ begrense utslagene er det iverksatt flere risikoreduserende tiltak.
| forkant er de viktigste risikoreduserende tiltakene tegningsreglene og risikoprisingen. |
etterkant er det reassuranseavtalene som begrenser risikoen. For hvert produktomrade er
reassuransebehovet vurdert i forhold til volatiliteten i risikoresultatene. De storste ekspo-
neringene Storebrand Forsikring har innenfor forsikringsrisiko er brann pa bygning og innbo,
ansvarsskader for motor og personrisiko innenfor gruppeliv og yrkesskade. For & redusere
risikoen innenfor disse omradene har Storebrand inngatt reassuranseavtaler med solide
reassurandorer.

Storebrand Forsikring har en konservativ investeringsprofil, med noe variasjon mellom de
ulike verdipapirportefoljene knyttet til skadeforsikring, helseforsikring, personforsikring og
personalforsikring. Verdipapirportefeljene er i hovedsak investert i rentebarende verdi-
papirer med kort til mellomlang durasjon og lav kredittrisiko. Eiendeler og forpliktelser er
godt durasjonsmatchet. Storebrand Forsikring har samlet sett begrenset finansiell risiko.

KAPITALFORHOLD

Storebrand legger vekt pa a tilpasse nivaet pa egenkapital og lan i konsernet fortlopende
og planmessig. Nivaet tilpasses den ekonomiske risikoen og kapitalkrav i virksomheten,
hvor vekst og sammensetning av forretningsomrader vil vaere en viktig drivkraft i behovet
for kapital. Kapitalstyringen har som malsetting a sikre en effektiv kapitalstruktur og ivareta
en hensiktsmessig balanse mellom interne mal og regulatoriske krav. Konsernet har en
malsetting om over tid @ ha en solvensmargindekning i livvirksomheten pa over 150 prosent
og kjernekapitaldekning i banken pa over 11 prosent i gode ekonomiske tider. Storebrand
Livsforsikring AS har videre en madlsetting om en rating pa A-nivd. Morselskapet i konsernet
har en malsetting om en netto gjeldsgrad pa null over tid.

Storebrand ASA har kun én aksjeklasse. Alle aksjer har lik rett og aksjene er fritt omsette-
lige. Selskapet er ikke kjent med at det foreligger avtaler mellom aksjeeiere som begrenser
mulighetene til 8 omsette eller uteve stemmerett for aksjer.



Solvensmarginen i Storebrand Livsforsikring konsern var pa 161 prosent ved utgangen av
aret. Det har veert en reduksjon i solvensmarginen i 2011. Reduksjonen skyldes beregnet
skattekostnad. Solvensmarginen er ogsa positivt pavirket av tillatelse fra Finanstilsynet til
endret behandling av investeringer i fast eiendom med eierandel mellom 10 og 15 prosent.
Solvensmarginen i SPP var 141 prosent ved utgangen av 2011. Storebrand Bank hadde

en kapitaldekning pa 13,3 prosent og kjernekapitaldekning pa 11,4 prosent. | Storebrand
Livsforsikring konsern var kapitaldekningen 13,8 prosent og kjernekapitadekningen 10,1 pro-
sent. Storebrand-konsernets kapitaldekning var 13,9 prosent og kjernekapitaldekning var
10,4 prosent per 31. desember 2011. Myndighetenes krav til kapitaldekning er pa 8 prosent.

Konsernets kapitalbase, som bestar av egenkapital, ansvarlig Ianekapital samt kursregule-
ringsfond, tilleggsavsetninger, villkorad dterbaring og annen soliditetskapital i livvirksom-
heten, utgjorde 42 milliarder kroner ved utgangen av aret, mot 45 milliarder kroner ved
forrige arsskifte.

Storebrand ASA hadde totale likvide eiendeler pa 1,4 milliarder kroner ved utgangen av
2011 og har i tillegg en utrukket kredittfasilitet pa 145 millioner euro. Total rentebaerende
gjeld i Storebrand ASA var ved darsskiftet 3,5 milliarder kroner. Storebrand ASA har forfall
pa et obligasjonslan pa 282 millioner kroner i 2012 og har i 2011 innfridd et obligasjonslan
pa 750 millioner kroner og tatt opp et nytt obligasjonslan pa 1,0 milliarder kroner. Gjelden i
Storebrand ASA refinansieres normalt i god tid for forfall.

Rating

Storebrand Livsforsikring AS og Storebrand ASA har samme rating fra henholdsvis Moody's
og Standard & Poor's som ved forrige arsskifte.

Ratingselskap

Moody s S&pP
Storebrand ASA Baaz (S) BBB (S)
Storebrand Livsforsikring AS A3 (S) A-(S)
Storebrand Bank ASA Baa1 (N) BBB+ (S) P = positive outlook
,,,,,,,, y . S = stable outlook
Storebrand Boligkreditt AS Aaa na N = negative outlook

BAREKRAFT

Storebrand-konsernet har arbeidet systematisk og malrettet med samfunnsansvar i over

15 ar. Lenge for de fleste andre akterer i finansbransjen forholdt seg til samfunnsansvarlige
kriterier for sine investeringer hadde Storebrand en egen analyseavdeling med metoder for
3 definere de aller beste foretak pa samfunnsansvar. Over lang tid har Storebrands ambi-
sjon veert a veere den ledende akteren innenfor samfunnsansvar i Norden. Gjennom 2011

er det tatt beslutninger for a sikre at denne posisjonen opprettholdes i en verden i sterk
forandring der baerekraft er en viktig konkurransefaktor. Rapportering av nekkeltall innenfor
baerekraft er attestert av en uavhengig tredjepart og er gjengitt pa side 163. Arbeidet med
baerekraftige investeringer beskrives naermere pa side 20.

Fra samfunnsansvar til baerekraft

Storebrand har i 15 ar benyttet samfunnsansvar som begrep for arbeidet som gjeres innen-
for milje, sosiale spersmal og samfunnsengasjement. For a sikre en langsiktig utvikling som
bedrift, kreves det mer enn 3 ta samfunnsansvar. Det kreves en barekraftig strategi. Begre-
pet barekraft definerer selve kjernen for langsiktig fremgang: «en baerekraftig utvikling skal
ivareta den navaerende generasjons behovy, uten & edelegge mulighetene for kommende
generasjoner til 3 tilfredsstille sine behovs». Dette er en ledestjerne for konsernets strategi-
arbeid og daglige drift, og felges blant annet opp gjennom kapitalforvaltningens analyser av
bedrifter i investeringsprosessen. Barekraft er ogsa et av konsernets nye kundelofter.

Varen 2011 besluttet styret en videreutvikling av konsernets arbeid med baerekraftige
investeringer. Siden 2005 har konsernet hatt en minimumsstandard for baerekraftige inves-
teringer som gjelder alle egenforvaltede midler. Beslutningen innebaerer at ESG-parametre
(Environmental, Social og Governence) skal hensyntas i alle investeringsbeslutninger. For-
malet er & identifisere selskapene som er best posisjonert til 8 mote fremtidens utfordrin-
ger ut fra et baerekraftsperspektiv.

Ba=rekraftig bedrift i verdensklasse

Konsernet stiller krav om barekraft i alle interne prosesser og beslutninger. Innkjopsavde-
lingen har krav om baerekraft som en av tre avgjerende kriterier, HR har etikk og medarbei-
dertilfredshet hoyt pa agendaen og baerekraft er i stor grad integrert i kjernevirksomheten.
Dette gjor at Storebrand for 13. dret pa rad er kvalifisert til Dow Jones Sustainability Index,
som en av de 10 prosent mest baerekraftige bedriftene i verden i var bransje. Storebrand
star ogsa pa SAMs liste over Sustainability Leaders 2012. Videre er Storebrand kvalifisert

til FTSE4Good, Leadership Index fra Carbon Disclosure Project og kom pa 9. plass pa listen

5 Definisjonen for baerekraftig utvikling fra Brundtlandkommisjonen 1987.
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over de mest baerekraftige selskaper i verden pa Global 100 som World Economic Forum star
bak. Verdien av konsernets arbeid med baerekraftige investeringer fikk ogsa en stor aner-
kjennelse da konsernet i 2011 fikk prisen «Sustainable Asset Owner of the Year» av Financial
Times og IFC, en del av Verdensbanken.

Utvikling i PSI - Principles for Sustainable Insurance

I 2012 kommer FNs miljoprogram UNEP FI til & lansere prinsipper for baerekraftig forsikring,
en utvikling av UNPRI - som er FNs prinsipper for ansvarlige investeringer. Disse prinsip-
pene vil vaere et viktig redskap for bransjens arbeid med baerekraft og forhapentligvis ogsa
et bidrag til & bygge opp tillit til finans- og forsikringsbransjen globalt, som i mange ar har
kjempet med lav tiltro i befolkningen generelt. Storebrand har engasjert seg i arbeidet med
a utforme prinsippene og forbereder virksomheten til & levere pa de nye prinsippene for
baerekraftig forsikringsvirksomhet.

Miljo

Storebrand arbeider malrettet for a redusere forretningsdriftens belastning pa miljeet, bade
gjiennom egen drift, investeringer, innkjop og eiendomsforvaltning. Konsernet bidrar videre
til en positiv miljepavirkning ved 3 stille krav til de innstillingene som gjores. Konsernets
hovedkontor pa Lysaker er et bygg med heye krav til milje, og vi arbeider kontinuerlig for &
redusere energiforbruket i alle egenforvaltede eiendommer. Konsernet arbeider ogsa med
miljomerking av sine eiendommer. Ved utgangen av 2011 var 60 prosent av de eiendom-
mene Storebrand selv drifter og forvalter sertifisert som Miljefyrtarn. Alle er energimerket.
Konsernet arbeider for a avskaffe alle firmabiler bade i Norge og Sverige og har bade elbiler
og sykler tilgjengelig for utlan. Milje veier tungt i alle vare innkjoep.

Selv om konsernet arbeider aktivt for a redusere utslipp, er det per i dag ikke mulig a
redusere CO2-utslippene til et nullniva. For & kompensere for dette kjeper Storebrand FN-
sertifiserte klimakvoter (CER, certified emissions reductions) som dekker utslipp fra flyreiser,
energiforbruk og firmabiler. Konsernet ble Norges forste klimaneytrale finansaktor i 2008
og har siden vaert klimaneytral.

PERSONAL OG ORGANISAS)JON
Per 31. desember var det 2 221 ansatte i konsernet, mot 2 182 ved arets begynnelse. Av disse
er 49 prosent kvinner. Gjennomsnittsalderen er 44 ar og gjennomsnittlig ansiennitet er g ar.

Likestilling og mangfold

| alle Storebrands stillingsannonser understrekes det at konsernet er opptatt av mangfold
og vi oppfordrer kvalifiserte kandidater til 3 seke uavhengig av alder, kjenn, funksjonshem-
ming, kulturell bakgrunn eller seksuell orientering. Konsernets arbeidsmiljoundersokelse

er et viktig virkemiddel for @ male de ansattes opplevelse av mangfoldet i konsernet, samt
viktigheten av a ha dette tema pa dagsorden.

50 prosent av styremedlemmene i Storebrand ASA er kvinner. | datterselskapenes styrer

er andelen kvinner 33 prosent og i konsernledelsen 17 prosent. Ved utgangen av aret var
det 38 prosent kvinner med lederansvar i konsernet. Storebrand er med i finansnzeringens
lederutviklingsprogram for kvinner, Futura, med lederansvar i arbeidsgruppen, og selskapet
deltar ogsa med kandidater og agenter. | tillegg til Futura i Norge deltar konsernet i Ruter
Dam i Sverige. Selskapet setter krav til samarbeidende rekrutteringsbyraer om at begge
kjonn skal vaere representert som finalekandidater til lederstillinger. Selskapet har en rekke
goder for ansatte som bidrar til fleksible lesninger, herunder rett til 15 avspaseringsdager,
fleksibel arbeidstid innenfor konsernets kjernetid, og majoriteten av de ansatte har baerbar
pc. Det er full lenn ved egen, barns og foreldres sykdom og under svangerskap. For a kunne
sammenligne lenn mellom kvinner og menn utarbeides det lonnsstatistikker for definerte
nivaer og stillingsgrupper.

| 2011 var det 15 medarbeidere over pensjonistalderen pa 65 ar i arbeid, mot 38 medarbei-
dere i 2010. | Norge var det 33 nyansettelser av personer over 45 ar.

Sykefravaer

Helse og trivsel inngar i alle forretningsomradenes malkort og helse har gjennomgaende
statt heyt pa agendaen i konsernet i 2011. | helseindikatoren inngar fysiske arbeidsforhold,
og det er gjennomfert en rekke tiltak for at de fysiske arbeidsforholdene i konsernet skal
vaere best mulig. Det er fortsatt mye som kan bedres og arbeidet vil fortsette inn i det nye
aret. Tiltak pa mange fronter har fert til at konsernet i 2011 registrerer stabilitet i sykefra-
vaeret, som ved inngangen av aret ble malsatt til 3,5 prosent. Samlet for konsernet ligger
sykefravaeret i 2011 pa 3,8 prosent; 4,4 prosent i Norge, 2,4 prosent i SPP og 2,5 prosent

i Storebrand Baltic. Storebrand har vaert en inkluderende arbeidslivsbedrift siden 2002 og
har et tett og godt samarbeid med NAV. Storebrand har egen helseklinikk som i 2011 hadde
dreye 5 800 behandlinger. Med et snitt pa 9 behandlinger per ansatt har dette bidratt posi-
tivt til konsernets lave sykefravaerstall.

Ansatte pa hovedkontoret kan trene i egen idrettshall i arbeidstiden og idrettslaget, som
har administrativt ansvar for aktiviteter i hallen, har mer enn goo medlemmer fordelt pd



17 grener. Storebrand har ikke veert utsatt for meldte personskader, materielle skader eller
ulykker av betydning i 2011.

Kompetanse

Felles e-leeringsplattform har gjort kompetansetilbudet mer synlig og lettere tilgjengelig enn
tidligere og har medfert at flere benytter seg av de ulike kompetansetilbudene som selskapet
tilbyr. Konsernet har utviklet leeringslep for ulike roller i Storebrand, hvor kompetanseheving
pa alle arenaer kombineres. | tillegg eksisterer et standardisert kurstilbud som er lett til-
gjengelig for alle ansatte.

Det har veert viktig @ forbedre kunderelasjonen, og det er gjennomfort trening i kundekom-
munikasjon og salg gjennom aret. Storebrand har benyttet interne ressurser til dette kom-
petanseloftet. | 2011 har det ogsa veert stor fokus pa autorisasjonsordningen for finansielle
radgivere (AFR) bade nar det gjelder den teoretiske kunnskapspreven og den praktiske pre-
ven. Det har totalt veert gjennomfort seks fagdager som forberedelse til kunnskapsproven.

Storebrands konserntraineeprogram har i 2010/11 blitt justert i trdd med personmarkeds-
strategien, og det er ansatt en mer sammensatt gruppe traineer med fokus pa fag, kunde
eller prosjektgjennomfering. Programmet er to-arig og gir traineene en unik erfaring pa
tvers av konsernet. Traineene tilbys fire ulike traineestopp i Norge, SPP eller i Litauen, og
tilbakemeldingene fra traineene og de miljeene traineene jobber i er meget gode. | tillegg
tilbyr vi et sommerprogram for studenter med ett ar igjen av sin mastergrad.

Storebrand arbeider kontinuerlig med & styrke personlig og faglig utvikling i konsernet og
vektlegger medarbeidersamtalen som en viktig del av dette. Alle medarbeidere gjennom-
forer to obligatoriske medarbeidersamtaler i aret med oppfelging og dokumentasjon av
prestasjoner, samarbeid og etterlevelse av verdier. | 2012 vil medarbeidersamtalen bli enda
viktigere som stette i konsernets arbeid med a styrke kundeorienteringen.

Etikk og tillit

Storebrand lever av tillit. Det er ikke et fysisk produkt som selges, men et lofte om & vaere
der nar det trengs, enten det er i morgen, om 10 eller 40 ar. Derfor stiller vi strenge krav
til at konsernets medarbeidere skal ha en hey etisk standard. Samtlige ansatte males pa
resultater, adferd og holdninger. En av konsernets kjerneverdier i 2011 var Til § stole pa og
ett av konsernprinsippene var Vi tar samfunnsansvar.

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Ledelsen og styret i Storebrand vurderer arlig prinsippene for eierstyring og selskapsledelse.
Storebrand etablerte prinsipper for eierstyring og selskapsledelse i 1998. Storebrand avlegger

i samsvar med regnskapsloven & 3-3b og den norske anbefalingen for eierstyring og
selskapsledelse av 20. oktober 2011 en redegjorelse for prinsipper og praksis for eierstyring
og selskapsledelse. For en nermere redegjorelse for Storebrands eierstyring og selskaps-
ledelse og redegjorelse om foretaksstyring etter regnskapsloven § 3-3b, vises det til egen
artikkel pa side 5o i arsrapporten.

Styret gjennomferte en styreevaluering for 2011 der Storebrands administrasjon deltok.

| 2011 ble det holdt 13 styremoter og ett styreseminar. Styrets arbeidsform reguleres i

egen styreinstruks. Styret har opprettet to radgivende underutvalg: kompensasjonsutvalget
og revisjonsutvalget. Det er i 2011 ogsa opprettet et godtgjerelsesutvalg som er felles

for Storebrand ASA, Storebrand Livsforsikring AS, Storebrand Bank ASA, Storebrand
Kapitalforvaltning AS og Storebrand Finansiell Radgivning AS, i henhold til godtgjerelses-
forskriften § 3 tredje ledd. Godtgjerelsesutvalget kommer i tillegg til kompensasjonsutvalget.
Utvalget kan ikke treffe beslutninger pa vegne av det enkelte styret.

| lopet av 2011 har det skjedd felgende endringer i Storebrands styrings- og kontrollorganer:
Styret: Monica Caneman er valgt inn som styremedlem etter Annika Lundius.
Representantskapet: Terje Andersen, Helge Leiro Baastad, Maalfrid Brath og Morten Fon
(tidligere varamedlem) ble valgt inn som nye medlemmer. Jostein Furnes er nytt varamed-
lem. Johan H. Andresen Jr., Merete Egelund Valderhaug, Roar Engleland, Henrik O. Madsen,
Elin Korvald og Tuss Benum tradte ut av representantskapet.

Kontrollkomiteen: Anne-Grete Steinkjaer ble valgt som nytt varamedlem. Ida Hjort Kraby
tradte ut av kontrollkomiteen.

Valgkomiteen: Kjetil Houg ble valgt som nytt medlem. Johan H. Andresen jr. har frasagt seg
gjenvalg og tradte ut av valgkomiteen.

Styret takker de fratradte medlemmene av styret, representantskapet og kontrollkomiteen
for verdifull innsats for selskapet.

STOREBRAND ASA | 47



ARSRAPPORT 2011

48 | STOREBRAND ASA

FREMTIDSUTSIKTER

Makrobildet

2011 var preget av urolige finansmarkeder. Ved inngangen til 2012 er urolighetene i finansmar-
kedene fortsatt store og utfallsrommet for den finansielle utviklingen internasjonalt er frem-
deles betydelig. Flere sereuropeiske land sliter med hoy gjeld. Vekstanslagene for Europa er
lave, og det er stor usikkerhet i markedet knyttet til de europeiske myndigheters handtering
av den vanskelige ekonomiske situasjonen. Pa bakgrunn av nedgangen internasjonalt svekkes
ogsa den okonomiske veksten i Storebrands hjemmemarkeder, Norge og Sverige.

Renten pa tidrige statsobligasjoner falt mye i andre halvdel av 2011 og er historisk lav i
bade Norge og Sverige. Pa sikt er dette en utfordrende situasjon for et forsikringsselskap
som skal dekke en arlig rentegaranti. Samtidig opplever Storebrand at det fortsatt er gode
investeringsmuligheter i markedet med en forventet avkastning som overgar den gjennom-
snittlige rentegarantien pa 3,4 prosent.

Til tross for et svakt makrobilde i eurosonen og ringvirkningene dette far for de nordiske
landene, forventes det fortsatt vekst innenfor Storebrands kjernemarkeder. Lennsveksten i
Norge er sterk og forventes & bli pd om lag 3,5 prosent i 2012. Veksten i markedet for liv og
pensjon vil preges av at ettersperselen dreier fra ytelsesbaserte pensjoner med rentega-
ranti til innskuddbaserte produkter uten rentegaranti. Det forventes en lav vekst i midler til
forvaltning for ytelsesprodukter, mens veksten i innskuddspensjon vil opprettholdes.

Resultatutvikling

Konsernets resultat og kontantstrem vil gradvis styrkes gjennom overgangen til produkter
hvor resultatutviklingen i mindre grad pavirkes av markedssvingninger. Storebrand har som
malsetting @ oppna et resultatet for overskuddsdeling og utlanstap pa 2,5 milliarder kroner
innen utgangen av 2013. Det er iverksatt tiltak for & oke faste inntjeningselementer og til-
passe kostnadsnivaet. | tillegg vil konsernresultatet vaere pavirket av netto overskuddsdeling,
avkastningsbaserte honorarer og utldnstap. Dette er elementer som i sterre grad pavirkes av
markedsutviklingen. Urolighetene i finansmarkedene har fort til at Storebrand ved utgangen
av 2011 ligger etter planen om @ na resultatmalet i 2013. For @ kompensere for svakere vekst
i inntektene enn forventet gjennomferes kostnadstiltak tidligere enn planlagt, og i sterre
omfang.

Risiko

Storebrand er gjennom forretningsomradene eksponert for flere risikoer. Utvikling i rente-
niva, eiendoms- og aksjemarkedene vurderes som de vesentligste risikofaktorer som kan
pavirke konsernets resultat, ved siden av utvikling i levealder og ytelser som folge av syk-
dom. Nivaet pa investeringsavkastningen er viktig for @ kunne levere en avkastning som
overgar rentegarantien i produktene over tid. Risikostyring er et prioritert kjerneomrade i
konsernet. Etter finanskrisen i 2008, har Storebrand aktivt bygget bufferkapital for @ kunne
handtere den type markedsuro som n3 erfares.

Forslag om endring i skatteloven

Finansdepartementet sendte 1. januar 2012 pa hering et forslag om 3 begrense fritaksme-
toden for aksjer som eies av kundeportefeljene i livsforsikringsselskaper og pensjonsfore-
tak. Storebrand vil med den foreslatte endringen & en skattekostnad pa inntil 28 prosent.
Slik forslaget er utformet vil imidlertid Storebrands fremferbare underskudd kunne videre-
fores og skjerme selskapet fra @ betale skatt i en periode.

Pa sikt vil forslaget om begrensing av fritaksmetoden ha en negativ effekt pa inntjeningen
i livsforsikringsvirksomheten og verdien av forsikringskontraktene (embedded value). Tilsva-
rende vil den foreslatte endringen virke positivt ved at den reduserer en potensiell skat-
tekostnad ved verdifall pa aksjer. Effekten vil vaere avhengig av aksjeandel, aksjemarkedets
utvikling og bruk av fremferbart underskudd.

Solvens Il

Banklovkommisjonens utredning om fripoliser og kapitalkrav, NOU 2012:3, ble overlevert
Finansdepartementet 17. januar 2012. Banklovkommisjonen foreslar i NOU 2012:3 lovendrin-
ger som kan bidra til bedre tilpasning av fripoliser til kapitalkravene som felger av Solvens
Il. Hovedpunktene i forslaget fremmet av Banklovkommisjonen er frivillig konvertering av
fripoliser til fripoliser med investeringsvalg, uten garanti. Det apnes ogsa for at selskapene
kan konvertere flere mindre fripoliser til individuelle pensjonsavtaler uten garanti, samt
forkortet utbetalingsperiode for mindre fripoliser.

Endringer i norsk regelverk er nedvendig for a sikre et godt og stabilt tjenestepensjonssys-
tem for bedrifter og ansatte under Solvens II. Storebrand stiller seg positiv til de foreslatte
tiltak, men understreker at disse ikke er tilstrekkelige til 8 lese utfordringene knyttet til
innfering av Solvens Il under dagens norske regelverk. Banklovkommisjonen arbeider videre
med nytt regelverk for forsikringsbaserte tjenestepensjonsordninger tilpasset pensjonsre-
formen, endrede markedsforhold og nye kapitaldekningskrav. Denne utredningen er varslet



i mai/juni 2012. Storebrand folger regelverksprosessene tett og har en konstruktiv dialog
med myndighetene om disse spersmalene.

Fremtidig reservering for okt forventet levealder

Finanstilsynet har anmodet FNO om & fullfere sitt arbeid med nye dedelighetstabeller.
Basert pa de nye tabellene vil Finanstilsynet vurdere behovet for ytterligere reservering for
langt liv for livsforsikringsselskap.

UTBYTTE OG ARSOPPGJ@ORSDISPOSISJONER

Storebrands resultatmal tilsier en ekt kontantstrem fra virksomheten. Vekst i resultat og
kontantstrem vil fere til en revisjon av utbyttepolitikken og en ekning i utbytteniva.
Styret har i sin vurdering av utbytte for 2011 lagt vekt pa:

+ Nedvendige tilpasninger av det norske produktregelverket til Solvens Il er fremdeles
uavklart.

- Forventning om nye dedelighetsforutsetninger.

+ Historisk lavt renteniva i Norge og Sverige.

Styret har besluttet a foresla for generalforsamlingen at hele arsresultatet for 2011 anvendes
til @ styrke egenkapitalen og redusere netto gjeldsgrad i Storebrand ASA.

NOK mill. 201 2010
Disponeringer

Til annen egenkapital 700 n
Avsatt aksjeutbytte ” ” A e 491
'Sum disponeringer ) ) R 700 502

Fri egenkapital utgjer 4 718 millioner kroner per 31.desember 2011.

Lysaker, 13. februar 2012
Styret i Storebrand ASA
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Ledelsen og styret i Store-
brand vurderer arlig prin-
sippene for eierstyring og
selskapsledelse og hvordan
de fungerer i konsernet.
Storebrand avlegger i samsvar
med regnskapslovens § 3-3b
og den norske anbefalingen
for eierstyring og selskaps-
ledelse av 20. oktober 2011
en redegjorelse for prinsipper
og praksis for eierstyring og
selskapsledelse.

REGNSKAPSLOVEN § 3-3B, ANNET LEDD
Beskrivelsen nedenfor redegjor for hvordan
regnskapslovens & 3-3b, annet ledd er
dekket i Storebrand. Inndelingen referer til
nummereringen i bestemmelsen.

1-3. Angivelse av anbefaling som
Storebrand felger, opplysning om hvor
anbefalingen er tilgjengelig og begrunnelse
for eventuelle avvik fra anbefalingen
Prinsipper for eierstyring og selskapsle-
delse i Storebrand er basert pa norsk lov.
Storebrand felger den norske anbefalingen
for eierstyring og selskapsledelse utgitt av
Norsk utvalg for eierstyring og selskapsle-
delse, NUES. Anbefalingen er tilgjengelig pa
www.nues.no. Eventuelle awik fra anbefa-
lingen er kommentert under hvert punkt i
redegjorelsen nedenfor.

4. Beskrivelse av hovedelementene i
konsernets systemer for internkontroll og
risikostyring knyttet til regnskapsrappor-
teringsprosessen

Se punkt 10 under Norsk anbefaling for
eierstyring og selskapsledelse nedenfor.

5. Vedtektsbestemmelse som helt eller
delvis utvider eller fraviker bestemmelser i
allmennaksjelovens kapittel 5

Se punkt 6 under Norsk anbefaling for eier-
styring og selskapsledelse nedenfor.

6. Sammensetningen til ledende organer
samt en beskrivelse av hovedelementene i
gjeldende instrukser og retningslinjer

Se punktene 6, 7, 8 og 9 under Norsk an-
befaling for eierstyring og selskapsledelse
nedenfor.

7. Vedtektsbestemmelser som regulerer
oppnevning og utskiftning

av styremedlemmer

Se punkt 8 under Norsk anbefaling for eier-
styring og selskapsledelse nedenfor.

8. Vedtektsbestemmelser og fullmakter
som gir styret adgang til 3 beslutte 3 kjope
tilbake eller utstede egne aksjer

Se punkt 3 under Norsk anbefaling for eier-
styring og selskapsledelse nedenfor.

NORSK ANBEFALING FOR EIERSTYRING OG
SELSKAPSLEDELSE

Beskrivelsen nedenfor redegjor for hvordan
de 15 punktene i anbefalingen er fulgt opp
av Storebrand.

1. Redegjorelse for eierstyring og selskaps-
ledelse

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Det foreligger ingen vesentlige avwik mellom
anbefalingen og hvordan denne etterleves

i Storebrand. Det er redegjort for to awik
under henholdsvis punkt 3 og 14 nedenfor.
Storebrand etablerte egne prinsipper for ei-
erstyring og selskapsledelse allerede i 1998
og ser pa den norske anbefalingen som

en naturlig forlengelse av egne prinsipper.
Styret har besluttet at Norsk anbefaling for
eierstyring og selskapsledelse skal folges
og omtaler etterlevelsen av anbefalingen i
arsberetningen pa side 47.

Storebrands verdigrunnlag er beskrevet
gjennom konsernets posisjon, visjon, kjer-
neverdier og konsernprinsipper. Sammen
gir de konsernet felles mal og retning.
Visjonen forteller hva som er mal og ambi-
sjon for konsernet. De tre kjerneverdiene
kjennetegner hva Storebrand som selskap
star for. Ytterligere omtale og klargjering av
konsernets verdigrunnlag er tilgjengelig pa
konsernets nettsider.

Hovedsatsningen innenfor samfunnsan-
svarsarbeidet er barekraftige investeringer.
Konsernet har i mer enn 15 ar arbeidet
systematisk og malrettet med samfunnsan-
svar, og arbeidet er forankret i konsernets
visjon, kjerneverdier og konsernprinsipper.
Konsernets retningslinjer for samfunnsan-
svar er basert pa prinsippene i FNs Global
Compact og FNs prinsipper for ansvarlige
investeringer.

Konsernet har ogsa egne etiske regler,
samt retningslinjer for varsling, arrange-
menter, og bekjempelse av korrupsjon. |
konsernet har det i 2011 blitt gjennomfort
en medarbeiderundersokelse der de ansat-
te pa en skal fra 0-100 skulle angi i hvilken
grad de har et klart bilde av betydningen
av de etiske retningslinjene i det daglige
arbeid. Den endelige scoren ble 84.

2. Virksomhet

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Storebrand ASA er i henhold til vedtektene
et morselskap i et finanskonsern og har
som formal a forvalte sine eierinteres-

ser i konsernet i samsvar med gjeldende



lovverk. Konsernets hovedforretningsom-
rader omfatter pensjon og livsforsikring,
kapitalforvaltning, bank og skadeforsikring.
Vedtektene finnes i sin helhet pa konser-
nets nettside www.storebrand.no.

Markedet oppdateres om mal og strategier
gjiennom kvartalsvise resultatpresentasjo-
ner og i egne temapresentasjoner, som ved
kapitalmarkedsdagene, som arrangeres ved
behoy, sist avholdt 9. mars 2011. Les mer
om selskapets mal og hovedstrategier pa
side 28.

3. Selskapskapital og utbytte

(Avvik fra anbefalingen)

Styret vurderer til enhver tid selskapets
behov for soliditet i lys av selskapets

mal, strategi og risikoprofil. Les mer om
Storebrands soliditetskapital og kapital-
forhold pa side 41 i arsberetningen. Styret
har vedtatt en utbyttepolitikk som tilsier at
utbytte til aksjonaerene normalt vil utgjere
over 35 prosent av arsresultatet etter skatt,
men for amortiseringskostnader. General-
forsamlingen fastsetter det arlige utbyttet,
basert pa forslag fra styret. Les mer om
Storebrands utbyttepolitikk pa side 23.

Storebrand ASA ensker a ha tilgjengelig
ulike verktey i arbeidet med & opprettholde
en optimal kapitalstruktur for konsernet. Pa
ordinzr generalforsamling i 2011 fikk styret
fullmakt til & forheye aksjekapitalen gjen-
nom nytegning av aksjer med en samlet
verdi inntil NOK 224 954 945. Fullmakten
kan benyttes til a videreutvikle konsernets
satsingsomrader ved erverv av virksom-
het mot vederlag i nytegnede aksjer, eller
ved for ovrig & forhoye aksjekapitalen.
Fullmakten kan benyttes ved én eller flere
emisjoner. Fullmakten gjelder frem til neste
ordinzre generalforsamling.

Under samme generalforsamling fikk styret
fullmakt til & kjepe tilbake aksjer for inntil
NOK 224 954 945, likevel slik at samlet
beholdning av egne aksjer til enhver tid
ikke skal overstige 10 prosent av aksjekapi-
talen. Tilbakekjop av egne aksjer kan vaere
et verktoy for tildeling av overskuddskapital
til aksjonzerene i tillegg til utbytte. Videre
selger Storebrand ASA hvert ar aksjer til
ansatte fra egen beholdning i forbindelse
med aksjekjopsprogram og langtidsincentiv-
ordninger for ansatte i konsernet. Det er pa
denne bakgrunn hensiktsmessig at styret
gis fullmakt til & kjepe aksjer i markedet for
3 dekke nevnte og eventuelle andre behov.
Fullmakten gjelder frem til neste ordinaere
generalforsamling og er begrenset til defi-
nerte formal.

Det er for evrig ingen bestemmelser i Sto-
rebrands vedtekter som regulerer tilbake-
kjop eller utstedelse av aksjer.

Awik fra anbefalingen: Styrefullmakten til &
foreta kapitalforheyelser er ikke fullstendig
begrenset til definerte formal. Det ble ikke
lagt til rette for at generalforsamlingen
kunne stemme over hvert enkelt formal
som fullmakten skal dekke.

4. Likebehandling av aksjeeiere og tran-
saksjoner med n=rstaende

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Storebrand ASA har kun én aksjeklasse, og
det er ikke tilgjengelig innenfor norsk regel-
verk a la aksjonaerer akkumulere stemmer
fra en sak for a fa flere til en annen (ku-
mulativ stemmegivning). Det gjelder ingen
spesielle eier- og stemmerettsbegrensnin-
ger utover bestemmelsene om eierkontroll i
finansieringsvirksomhetsloven.

Alminnelige habilitetsregler for
styremedlemmer samt ledende ansatte
fremkommer av Storebrand ASAs styrein-
struks og konsernets etiske regler. Styrets
medlemmer skal melde fra til selskapet
dersom de direkte eller indirekte har en
vesentlig interesse i en avtale som inngas
av et selskap i konsernet. Ved ikke uvesent-
lige transaksjoner skal styret sorge for at
det foreligger verdivurdering fra uavhengig
tredjepart. Styreinstruksen viser til at et
styremedlem ikke ma delta i behandlingen
eller avgjorelsen av spersmal som har slik
srlig betydning for egen del eller for noen
naerstdende at medlemmet ma anses for
3 ha fremtredende personlig eller ekono-
misk sarinteresse i saken. Det pahviler
det enkelte styremedlem fortlopende a
vurdere om det foreligger slike forhold. For
konsernets ansatte samt ovrige tillitsvalgte
er transaksjoner med naerstaende regulert
i konsernets etiske regler. Ansatte skal
pa eget initiativ melde fra til n@ermeste
overordnede straks vedkommende blir
oppmerksom pa at en habilitetskonflikt kan
oppsta. Generelt er en ansatt definert som
inhabil dersom det foreligger omstendig-
heter som kan fere til at vedkommende av
andre kan oppfattes 3 legge vekt pa annet
enn Storebrand-konsernets interesser.

For en fullstendig redegjorelse om aksjo-
naerforhold, se side 22.

5. Fri omsettelighet

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Alle aksjer har lik rett og aksjene er fritt
omsettelige. Vedtektene har ingen begrens-
ninger pa omsetteligheten.

6. Generalforsamling og kontrollkomité
(Ingen avvik fra anbefalingen)

Generalforsamling

I henhold til selskapets vedtekter skal
generalforsamlingen i Storebrand ASA av-
holdes innen utgangen av juni maned hvert
ar. | 2011 ble den holdt 13. april. Alle aksjo-

10 %

Samlet beholdning av egne
aksjer skal til enhver tid ikke
overstige 10 % av aksjekapitalen.
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Alle aksjonzrer kan
delta pa general-
forsamlingen og det er
anledning til @ stemme
med fullmakt.
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naerer med kjent adresse mottar skriftlig
innkalling per post, som sendes ut minst
21 dager for generalforsamlingen. Frist for
pamelding er tre virkedager for generalfor-
samlingen.

Pa ordinaer generalforsamling i 2010 ble
vedtektene endret slik at nar dokumenter
som gjelder saker som skal behandles pa
generalforsamlingen er gjort tilgjengelige
for aksjonaerer pa selskapets internettsi-
der, gjelder ikke allmennaksjelovens eller
vedtektenes krav om at dokumentene skal
sendes til aksjonaerene. Dette gjelder ogsa
dokumenter som etter allmennaksjeloven
eller vedtektene skal inntas i eller vedleg-
ges innkallingen til generalforsamlingen.

En aksjonaer kan likevel kreve a fa tilsendt
dokumenter som gjelder saker som skal
behandles pa generalforsamlingen. Ved-
tektsbestemmelsen fraviker hovedregelen i
allmennaksjeloven kapittel 5 om at arsregn-
skap, arsberetning, revisjonsberetning, re-
presentantskapets uttalelse og styrets er-
klaering om godtgjerelse til ledende ansatte
skal sendes samtlige aksjeeiere senest en
uke for generalforsamlingen. Styrets forslag
om & endre vedtektene pa dette punkt var
begrunnet i enske om oppnaelse av miljo-
gevinst og kostnadsbesparelse. Pa ordinzer
generalforsamling i 2011 ble vedtektene
endret ved at aksjonaerene gis adgang til

a forhandsstemme ved bruk av elektronisk
kommunikasjon, jf. allmennaksjeloven §
5-8b. En slik ordning gir aksjonaerer mulig-
het til 3 avgi stemmer uten & vaere repre-
sentert pa generalforsamlingen. Endringen
ble foreslatt for & gi sa mange aksjonzrer
som mulig adgang til innflytelse pa selska-
pet gjiennom bruk av stemmeretten. Adgan-
gen til & avgi forhdndsstemme er betinget
av at det foreligger en betryggende metode
for autentisering av avsender. Det skal
fremga av generalforsamlingsinnkallingen
om det er gitt adgang til forhandsstemming
og hvilke retningslinjer som eventuelt er
fastsatt for slik stemmegivning.

Alle aksjonzrer kan delta pa general-
forsamlingen og det er anledning til &
stemme med fullmakt. Det er lagt til rette
for at fullmaktsskjemaet knyttes til hver
enkelt sak som behandles, og det sokes
sa langt som mulig utformet slik at det
kan stemmes over kandidater som skal
velges. Avstemning pa generalforsamlingen
tillater separat avstemning for hvert enkelt
medlem i de ulike organene. Det gis naer-
mere informasjon om bruk av fullmakt og
aksjeeiers rett til 3 fa behandlet saker pa
generalforsamlingen bade i innkallingen og
pa Storebrands nettsider.

I henhold til vedtektene er representant-
skapets leder moteleder for generalfor-
samlingen. Pa generalforsamlingen deltar

styrets leder, minst en representant fra
valgkomiteen og ekstern revisor. Fra admi-
nistrasjonen deltar konsernsjef og konsern-
ledelsen. Generalforsamlingsprotokoller er
tilgjengelig pa konsernets nettsider.

Felgende beslutninger tas pa

generalforsamlingen:

« Godkjenning av arsberetningen, regnska-
pet og eventuelt utbytte som er foreslatt
av styret

- Erkleering om fastsettelse av lenn og an-
nen godtgjorelse til ledende ansatte

+ Valg av representanter for aksjonzrene
til representantskapet, medlemmer til
valgkomiteen og kontrollkomiteen

- Godtgjoerelse til representantskapet,
valgkomiteen og kontrollkomiteen

- Valg av ekstern revisor og fastsettelse av
revisors godtgjorelse

+ Behandling av eventuelle saker som er
satt opp pa sakslisten i meteinnkallingen

Generelt fattes beslutninger med alminnelig
flertall. Det kreves imidlertid spesielt flertall
ved visse beslutninger i henhold til norsk
lov, inkludert beslutninger om fravikelse av
fortrinnsretter i forbindelse med eventuell
aksjeemisjon, fusjon, fisjon, endring i ved-
tekter eller fullmakt til 3 oke eller redusere
aksjekapitalen. For slike beslutninger kreves
det tilslutning fra minst to tredeler av bade
de avgitte stemmene og aksjekapitalen som
er representert pa generalforsamlingen.

Kontrollkomité

Storebrand er ved lov palagt & ha kontroll-
komité. Komiteen er valgt for Storebrand
ASA, Storebrand Livsforsikring AS, Store-
brand Forsikring AS, Storebrand Bank ASA
og Storebrand Boligkreditt AS, og bestar av
fem medlemmer og ett varamedlem som
velges av generalforsamlingen. Varamed-
lemmet meter fast i kontrollkomitémetene.
Komiteen har identisk personsammenset-
ning for Storebrand ASA og samtlige oven-
nevnte datter-/konsernselskaper. Komiteen
er uavhengig av selskapenes respektive
styre og administrasjon. Valgperioden er to
ar. Komiteen skal pase at virksomheten i
konsernet drives pa en hensiktsmessig og
betryggende mate. Storebrand-konsernet
legger vekt pa et godt samarbeid med
kontrollkomiteen. Komiteen skal pase

at konsernselskapene folger gjeldende
lovbestemmelser, selskapenes vedtekter og
vedtak i konsernets besluttende organer.
Den kan ta opp ethvert forhold innenfor
konsernet og kreve innsyn i alle saksdoku-
menter og annen foreliggende informasjon.
Komiteen kan kreve nedvendige opplys-
ninger fra alle ansatte og fra medlemmer
av de styrende organer. Komiteen hadde

ni meter i 2011 og avga innberetning til
representantskapet om komiteens arbeid 1.
mars 2011.



7. Valgkomité

(Ingen avvik fra anbefalingen)
Valgkomiteen i Storebrand ASA er vedtekts-
bestemt og bestar av fire medlemmer samt
en observator valgt av de ansatte. Valg-
komiteens leder og de evrige medlemmer
velges av generalforsamlingen. Vedtektene
fastsetter at representantskapets ordferer
skal vaere fast medlem av komiteen, der-
som vedkommende ikke allerede er valgt
av generalforsamlingen. | tillegg deltar

en representant for de ansatte som fast
medlem ved dreftelser og innstilling til valg
av ordferer og varaordferer i represen-
tantskapet og styrets leder samt i andre
sammenhenger hvor det er naturlig, etter
innkalling fra komiteens leder. Komiteen er
uavhengig av styret og administrasjonen og
satt sammen med sikte pa at brede aksje-
eierinteresser blir representert. Storebrand
har ikke skriftlig nedfelt bestemmelser om
rotasjon for medlemmer av valgkomiteen,
men valgkomiteen har i praksis praktisert
rotasjon av sine medlemmer. Vedtektene
fastsetter at valgkomiteen i sitt arbeid skal
folge instruks fastsatt av generalforsamlin-
gen. Valgkomiteens instruks ble fastsatt i
ordinzer generalforsamling 2010. | henhold
til instruksen skal valgkomiteen fokusere
pa blant annet folgende under forberedelse
av nominasjoner av tillitsvalgte til selska-
penes styrende og kontrollerende organer:
kompetanse, erfaring, kapasitet, kjenns-
fordeling, uavhengighet og hensynet til
aksjonarfellesskapets interesser. Nermere
informasjon om medlemmene er lagt ut pa
konsernets internettsider. Valgkomiteen
gjennomgar den arlige styreevalueringen
og skal foresla kandidater og honorar til
representantskapet, styrene, kontrollkomi-
teen og valgkomiteen. Komiteens medlem-
mer er ogsa medlemmer av valgkomiteene
i Storebrand Livsforsikring AS, Storebrand
Bank ASA og Storebrand Boligkreditt AS.

Valgkomiteen avholdt syv meter i 2011, hvor
det blant annet ble avgitt innstilling pa valg
av nye medlemmer til representantskapet,
herunder ogsa ny leder. Det ble videre
innstilt pa valg av medlemmer til styret og
kontrollkomiteen. Valgkomiteen gjorde ogsa
forberedelser til saker som skal opp i 2012.

8. Representantskap og styre, sammen-
setning og uavhengighet

(Ingen avvik fra anbefalingen)
Representantskapet velger styrets medlem-
mer og forer tilsyn med styrets og konsern-
sjefens forvaltning av selskapet. Represen-
tantskapet i Storebrand ASA er lovpalagt
og har 18 medlemmer, hvorav 12 velges av
generalforsamlingen og seks av de ansatte

i konsernet. Medlemmene velges for to ar
om gangen slik at halvparten er pa valg
hvert ar. Etter lovgivningen skal medlem-
mene som velges av generalforsamlingen til

sammen avspeile selskapets interessegrup-
per, kundestruktur og samfunnsfunksjon.

Selskapets aksjeeiere er gitt en bred repre-
sentasjon gjennom de valg som er foretatt.

Representantskapet skal blant annet

avgi uttalelse til generalforsamlingen om
styrets forslag til arsoppgjer, velge de seks,
eventuelt syv, aksjonzervalgte medlemmene
til styret, herunder styrets leder, fast-

sette styrets godtgjerelse, gi instruks om
kontrollkomiteenes virksomhet og behandle
innberetninger fra kontrollkomiteene. Re-
presentantskapet kan vedta anbefalinger til
styret i en hvilken som helst sak.

Vedtektene fastsetter at styret kan besta
av ni eller 10 medlemmer. Styrets medlem-
mer velges for ett ar om gangen. Pa repre-
sentantskapsmete i 2011 ble det valgt ett
nytt styremedlem. | 2011 har styret bestatt
av 10 medlemmer. Vedtektene fastsetter
videre at seks, eventuelt syv, styremedlem-
mer velges av representantskapet etter
innstilling fra valgkomiteen. Tre medlem-
mer velges av og blant de ansatte. Daglig
ledelse er ikke representert i styret.

Ingen av styremedlemmene som er valgt av
representantskapet har ansettelses- eller
oppdragstakerforhold til konsernet, utover
sine verv som tillitsvalgte. De enkelte
styremedlemmers bakgrunn er beskrevet

i drsrapporten pa side 58 og pa konser-
nets nettsider. Styresammensetningen
tilfredsstiller kravene til uavhengighet som
folger av anbefalingen. Det er fa tilfeller

av inhabilitet under behandling av saker i
styret. Styrets vurdering av de enkelte sty-
remedlemmers uavhengighet er anmerket i
oversikten over styrings- og kontrollorgan
pa side 60. Oversikt over hvor mange aksjer
i Storebrand-konsernet som var eid av
medlemmene av styrende organer per 31.
desember 2011 folger av noter til regnska-
pene for Storebrand ASA (Opplysninger om
naerstaende parter) pa side 157.

9. Styrets arbeid
(Ingen avvik fra anbefalingen)

Styrets oppgaver

Styret metes minimum 11 ganger arlig. |
2011 ble det holdt 13 styremoter og ett
styreseminar om Solvens II. Pa styrets ar-
lige strategisamling diskuteres konsernets
fremtidige strategi som deretter legger fo-
ringer for administrasjonens utarbeidelse av
planer og budsjetter i forbindelse med arlig
planprosess som styret godkjenner. Styret
skal holde seg orientert om Storebrands
okonomiske stilling og utvikling, og pase at
virksomheten er gjenstand for betryggende
kontroll og at konsernets kapitalsituasjon
er forsvarlig ut fra omfanget av og risikoen
ved virksomheten. Oppmetefrekvens for de

4

Representantskapet velger
styrets medlemmer og
forer tilsyn med styrets og
konsernsjefens forvaltning
av selskapet.
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enkelte styremedlemmene er angitt i over-
sikten over styrings- og kontrollorgan pa
side 60. Styrets arbeidsform reguleres av
egen styreinstruks som gjennomgas arlig.
For a sikre gode og veloverveide beslutnin-
ger legges det vekt pa at styremotene skal
veere godt forberedt og at alle skal kunne
delta i beslutningsprosessene. Styret fast-
setter drlige mote- og temaplaner for sitt
arbeid. Agenda for pafelgende styremote
fremlegges normalt for styret, basert pa
temaplan for hele aret og en liste over opp-
folgingssaker. Endelig agenda fastsettes i
samrad med styrets leder. Det settes av tid
i hvert styremote til & evaluere motet uten
administrasjonen til stede. Styret har i sitt
arbeid anledning til & engasjere eksterne
radgivere i den utstrekning det har behov
for det. Styret har ogsa fastsatt instruks for
konsernsjefen.

Styret gjennomferer arlig en evaluering

av sitt arbeid og sin arbeidsform som gir
grunnlag for endringer og tiltak. Resultate-
ne fra styreevalueringen gjores tilgjengelige
for valgkomiteen, som benytter evaluerin-
gen i sitt arbeid.

Styreutvalg

Styret har etablert et kompensasjonsut-
valg og et revisjonsutvalg. Begge utvalgene
bestar av tre styremedlemmer, hvorav to er
aksjonzervalgte og én ansattevalgt. Sam-
mensetningen er med pa a sikre en grundig
og uavhengig behandling av saker som gjel-
der internkontroll, finansiell rapportering og
godtgjorelse til ledende ansatte. Utvalgene
er forberedende og radgivende arbeids-
utvalg og bistar styret i forberedelsen av
saker, men beslutninger fattes kun av et
samlet styre. Begge utvalgene kan pa eget
initiativ giennomfere moter og behandle
saker uten deltakelse fra administrasjonen.

Kompensasjonsutvalget bistar styret i alle
saker som gjelder vederlag for administre-
rende direkter. Utvalget skal holde seg ori-
entert om vederlagsordninger for ledende
ansatte i konsernet og foresla retningslinjer
for fastsettelse av godtgjorelse til ledende
ansatte og styrets erklering om lederlonns-
fastsettelse som fremlegges arlig for gene-
ralforsamlingen. Kompensasjonsutvalget har
holdt atte meter i 2011.

Revisjonsutvalget bistar styret ved a gjen-
nomga, vurdere og eventuelt foresla tiltak i
forhold til kontrollmilje, finansiell og opera-
sjonell rapportering, risikostyring/-kontroll
og ekstern og intern revisjon. Revisjonsut-
valget har holdt syv meter i 2011. Ekstern
og intern revisor deltar pa metene. Flertal-
let av medlemmene i utvalget er uavhengig
av virksomheten. Styret har vurdert det
som hensiktsmessig & ha ett revisjonsutvalg
for hele Storebrand-konsernet.

Godtgjorelsesutvalg

Styret har oppnevnt et godtgjerelsesutvalg
som er felles for fem norske konsernsel-
skaper, i henhold til godtgjerelsesforskrif-
ten § 3 tredje ledd. Godtgjerelsesutvalget
kommer i tillegg til kompensasjonsutvalget.
Godtgjerelsesutvalget skal i henhold til

sitt mandat gi rad til styrene i berorte sel-
skaper i alle saker som gjelder det enkelte
selskaps godtgjerelsesordning for ledende
ansatte, ansatte med arbeidsoppgaver av
betydning for selskapets risikoeksponering
og ansatte med kontrolloppgaver. Utvalget
skal i tillegg vurdere hvorvidt selskapets
godtgjerelsesordning og praktiseringen av
denne muliggjor god styring og kontroll av
selskapets risiko, motvirker for hey risikota-
king og bidrar til & unnga interessekonflik-
ter. Utvalget kan ikke treffe beslutninger pa
vegne av det enkelte styret.

10. Risikostyring og intern kontroll
(Ingen avvik fra anbefalingen)

Overordnet styring og kontroll

Styret i Storebrand ASA har fastsatt
overordnede prinsipper og retningslin-

jer for styring og kontroll. Prinsippene
omhandler styrets ansvar for fastsettelse
av konsernets risikoprofil, godkjennelse av
organiseringen av virksomheten, tildeling
av ansvarsomrader og myndighet, krav til
rapporteringslinjer og informasjon og krav
til risikostyring og internkontroll. Styrets og
administrerende direkters ansvarsomrader
defineres i henholdsvis styreinstruks og
instruks til administrerende direkter.

Styret i Storebrand ASA har fastsatt instruks
for konsernets datterselskaper som skal
sikre at datterselskapene fastsetter og et-
terlever konsernets prinsipper og retnings-
linjer for styring og kontroll.

Konsernets retningslinjer for samfunns-
ansvar oppsummerer hvordan samfunns-
ansvarsarbeidet er en integrert del av
konsernets styrings- og kontrollprosesser
for investeringer, produktutvikling, innkjep,
medarbeideroppfelging og husdrift. Styret
vedtar konsernets mal innenfor samfunns-
ansvar. Konsernet folger ogsa den interna-
sjonale rapporteringsstandarden GRI (Global
Reporting Initiative). Resultatene revideres
av konsernets eksternrevisor. Konsernet ble
for 13. ar pa rad kvalifisert til den inter-
nasjonale barekraftsindeksen Dow Jones
Sustainability Index, som inkluderer de

ti prosent mest baerekraftige selskapene
globalt innenfor alle industrier.

Gjennom retningslinjer for Investor Rela-
tions sikres palitelig, tidsriktig og lik infor-
masjon til investorer, langivere og andre
interessegrupper i verdipapirmarkedet.



| forlengelsen av overordnede prinsipper og
retningslinjer er det fastsatt etiske regler
som gjelder for alle ansatte og tillits-
valgte i konsernet, samt et konsernfelles
regelverk for blant annet risikostyring og
internkontroll, finansregnskapsrapportering,
handtering av innsideinformasjon og for
primarinnsideres egenhandel. | tillegg gis
retningslinjer og informasjon om infor-
masjonssikkerhet, beredskapsplaner og
okonomisk kriminalitet. | tillegg til kontroll
fra selskapenes egne kontrollorganer og
ekstern revisor, er konsernet underlagt
lovpalagt tilsyn fra Finanstilsynet.

Risikostyring og internkontroll

Vurdering og handtering av risiko er inte-
grert i konsernets verdibaserte styrings-
system. Styringssystemet skal sikre at

det er en sammenheng mellom mal og
handlinger pa alle nivaer i konsernet og det
overordnete prinsippet om a skape verdier
for Storebrands interessenter. Systemet er
bygget opp med utgangspunkt i balansert
malstyring som reflekterer bade kortsiktig
og langsiktig verdiskapning i konsernet.

Konsernets strategiutvikling forankres med
styret ved en arlig strategisamling og som
fast tema pa styrets agendaplan. Styrets
foringer pa den arlige planprosessen opp-
summeres i form av utfordringsnotater til
konsernledelsen. Sluttproduktet er en sty-
rebehandlet trearig plan for konsernet med
mal og handlingsplan, finansielle prognoser
og budsjett, samt en helhetlig vurdering av
risikobildet for planperioden.

Risikovurdering inngdr i ledelsesansvaret i
organisasjonen, der formalet er 3 identi-
fisere, vurdere og styre risikoer som kan
redusere enhetens evne til 3 na sine mal.
Utviklingen i finansmarkedet er en vesentlig
risikofaktor for konsernets resultat og sol-
vensposisjon. | tillegg til 8 vurdere effekter
av momentane skift i aksjemarkedene eller
renteniva (stresstester), benyttes scenario-
analysene for a estimere effekten av ulike
forlep i finansmarkedet pa konsernets
resultatutvikling og soliditet. Dette er viktig
input for styrets overordnede diskusjon av
risikoappetitt og risikoallokering.

Vurdering av operasjonelle risikoer er knyttet
til enhetens evne til @ nd mal og gjennom-
fore planer. Prosessen dekker bade risikoer
for tap og sviktende lennsomhet knyttet til
konjunktursvingninger, endringer i rammebe-
tingelser, endret kundeatferd mv og risikoer
for tap som felge av utilstrekkelige eller
sviktende interne prosesser, systemer, men-
neskelige feil, eller eksterne hendelser.
Ansvaret for konsernets kontrollfunksjo-
ner for risikostyring og internkontroll er
samlet i avdelingen Virksomhetsstyring
under ledelse av Chief Risk Officer (CRO).

CRO rapporterer til konsernets CFO. CRO
funksjonen har som oppgave 3 stotte
styret og konsernledelsen i fastsettelsen

av risikostrategi og & operasjonalisere ram-
mesetting og risikoovervaking pa tvers av
konsernets virksomhet. Videre har funksjo-
nen ansvaret for a forvalte det verdibaserte
styringssystemet, koordinere den finansielle
planprosessen, ledelsens risikovurdering og
internkontrollrapportering, samt styre- og
ledelsesrapporteringen.

Konsernet har en felles internrevisjonsord-
ning som foretar en uavhengig vurdering av
robustheten i styringsmodellen. Internre-
visjonens instruks og drsplan fastsettes av
styret, i henhold til gjeldende lover og for-
skrifter og internasjonal standard. Internre-
visjonen avgir kvartalsvise rapporter til de
respektive styrene i konsernets selskaper.

Grunnlaget for den lepende ledelsesrappor-
teringen i Storebrand legges i strategi- og
planprosessen med fastsetting av mal og
handlingsplaner. Storebrand Kompass er
selskapets oppfelgningsverktey med en
samlet rapportering til ledelsen og styret
av finansielle og operasjonelle maltall for
resultat, risiko og soliditet.

Storebrand-konsernet
offentliggjor fire
kvartalsregnskaper

i tillegg til ordinaert
arsregnskap.

Medarbeideroppfelgingen for samtlige
ansatte i Storebrand er integrert i det
verdibaserte styringssystemet og skal sikre
giennomfoeringen av den vedtatte strategi-
en. Prinsippene for opptjening og utbetaling
av bonus for konsernets risikoansvarlige
samsvarer med forskrift om godtgjerelser

i finansinstitusjoner. CFO, CRO og ansatte

i kontrollfunksjoner innenfor risikostyring,
internkontroll og compliance har kun fast
avlenning.

Finansiell informasjon og konsernets
regnskapsprosess

Storebrand-konsernet offentliggjer fire
kvartalsregnskaper i tillegg til ordinzert
arsregnskap. Regnskapene skal tilfredsstille
krav i lover og forskrifter og skal avlegges

i henhold til vedtatte regnskapsprinsipper
samt folge tidsfrister fastsatt av styret i
Storebrand ASA.

Storebrands konsernregnskap utarbei-
des av avdelingen Konsernregnskap som
sorterer under konsernets CFO. Sentrale
ledere i Konsernregnskap har fast arlig
kompensasjon som ikke er pavirket av
konsernets regnskapsmessige resulta-
ter. Arbeidsdelingen ved utarbeidelse av
regnskapene er slik at Konsernregnskap
ikke skal gjennomfere verdsettelser av
investeringsaktiva, men uteve en kon-
trollfunksjon overfor konsernselskapenes
regnskapsprosesser.
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Det er etablert en rekke risikovurde-

rings- og kontrolltiltak i forbindelse med
regnskapsavleggelsene. Ved hvert kvartal er
det utarbeidet egne rapporteringsinstrukser
som er kommunisert med datterselskape-
ne. For innrapportering fra datterselskaper
avholdes det interne moter, samt moter
hvor eksternrevisor deltar, for a identifisere
risikoforhold og tiltak knyttet til vesent-
lige regnskapsposter eller andre forhold.
Det avholdes ogsa tilsvarende kvartalsvise
meoter med ulike fagmiljoer i konsernet som
blant annet er sentrale i forbindelse med
vurdering og verdsettelse av forsikrings-
messige forpliktelser, investeringseiendom
og finansielle instrumenter inklusive utlan. |
disse motene er det szerlig fokus pa even-
tuelle markedsendringer, spesifikke forhold
knyttet til enkeltinvesteringer, transaksjoner
samt operasjonelle forhold mv. Vurderinger
knyttet til vesentlige regnskapsposter samt
eventuelle prinsippendringer my, beskrives

i et eget dokument (Vurderingspostnotat).
Styrets revisjonsutvalg foretar en forbe-
redende gjennomgang av kvartalsregn-
skapene og av arsregnskapet med szrlig
vekt pa de skjennsmessige vurderinger og
estimater som er foretatt for styrebehand-
ling. Eksternrevisor deltar i styremoter etter
behov og i moter i styrets revisjonsutvalg.

Det utarbeides manedlige og kvartalsvise
driftsrapporter hvor resultater per forret-
ningsomrade og produktomrade analyseres
og vurderes mot fastsatte budsjetter. Det
legges saerlig vekt pa a analysere utvikling i
finansresultater, risikoresultater og adminis-
trasjonsresultater. Driftsrapporteringen av-
stemmes mot evrig regnskapsrapportering.
For evrig foretas det lopende avstemminger
av fagsystemer mv mot regnskapssystemet.

11. Godtgjerelse til styret

(Ingen avvik fra anbefalingen)
Generalforsamlingen fastsetter arlig styrets
godtgjorelse, etter innstilling fra valgko-
miteen. Styremedlemmenes honorarer er
ikke knyttet til resultat, opsjonsprogram
eller lignende. Medlemmene av styret og
styreutvalgene mottar ikke insentivbasert
vederlag, men en drlig fast kompensasjon.
Aksjonaervalgte styremedlemmer deltar
ikke i selskapets pensjonsordninger. Ingen
av styrets aksjonarvalgte medlemmer har
oppgaver for selskapet ut over styrevervet.
Narmere informasjon om kompensasjon,
Ian og aksjeinnehav fremgar av notene 24
(Konsern) og 5 (ASA). Styremedlemmene
oppfordres til & eie aksjer i selskapet.

12. Godtgjorelse til ledende ansatte
(Ingen avvik fra anbefalingen)

Styret beslutter strukturen pa godtgjerel-
sen for ledende ansatte i Storebrand, og
erklaering om fastsettelse av godtgjorelsen
fremlegges for generalforsamlingen. Godt-

gjorelsen bestar av fastlenn, bonus, pen-
sjonsordning og andre personalgoder som
er naturlig for et finanskonsern. Styrets
holdning er at den totale godtgjerelsen skal
vaere konkurransedyktig, men ikke lenns-
ledende. Det blir arlig gjort en vurdering
basert pa eksterne markedsdata for & sikre
en tilfredsstillende kompensasjon i forhold
til tilsvarende stillinger i markedet.

Storebrand-konsernet har valgt & ha en
godtgjerelse bestaende av kun fastlenn

for ansatte som har en vesentlig del av

sitt arbeid knyttet opp til kontrolloppgaver.
Dette for a sikre uavhengighet i utferelsen
av kontrolloppgavene. For andre ledende
ansatte og ansatte som pavirker selskapets
risiko, slik dette er definert av myndighe-
tene, er de viktigste malsettingene med
bonusmodellen at bonusen skal bidra til &
styre handlinger som i stor grad samsvarer
med eiernes langsiktige interesser, fremme
god styring av - og kontroll med - foreta-
kets risiko, motvirke for hey risikotaking
samt vaere et motiverende virkemiddel.

Det blir arlig satt konkrete mal for hvordan
verdiskapningen i selskapet gir finansiering
av bonus. Finansieringen beregnes basert
pa siste to ars verdiskapning, og malet for
verdiskapning er basert pa risikojustert
resultat. Tildelt bonus blir i tillegg til verdi-
skapningen bestemt av enhetens og indivi-
dets resultater. Enhetens resultater er malt
gjennom et malkort som bade har kvantita-
tive og kvalitative mal, og malene er bade
okonomiske og operative. De ansattes pre-
stasjoner folges opp i et eget oppfelgings-
system, der prestasjonene blir malt bade i
forhold til giennomferingen av en individuell
handlingsplan og i forhold til etterlevelse av
Storebrand-konsernets konsernprinsipper.
Enhetsresultatet og det individuelle vektes
like, og maksimal total maloppnaelse er 150
prosent. Enhetens malkort og individets
handlingsplan er direkte knyttet til den stra-
tegien som styret har vedtatt. Dette bidrar
til ytterligere & styrke samsvaret mellom
eiere og administrasjonen.

For norske ledende ansatte vil halvparten
av tildelt bonus utbetales kontant, mens
resterende halvpart konverteres til et antall
syntetiske aksjer basert pa vektet gjen-
nomsnittlig kurs for utbetaling. Antallet
aksjer registreres i en aksjebank og blir
stdende i aksjebanken i tre ar. Det kjopes
ikke faktiske aksjer. Ved utlepet av perioden
utbetales et belep tilsvarende tildelte
aksjers markedspris. Halvparten av utbetalt
belop (etter skatt) fra aksjebanken benyt-
tes til kjop av faktiske aksjer i Storebrand
med nye 3 ars binding. Det utbetales ikke
fra aksjebanken for 3-ars periodens slutt,
selv om medarbeider trer ut av ordningen
eller slutter i selskapet.



«Malbonus» skal utgjere mellom 20 prosent
0g 40 prosent av fastlennen. Tildelt bonus
for et gitt ar har et fast tak, og kan ikke
overstige 9o prosent av fastlenn. Naermere
informasjon om kompensasjon for ledende
ansatte fremgar av notene 24 (Konsern)

og 5 (ASA). Ledende ansatte oppfordres

til & eie aksjer i konsernet ogsa utover
bindingstid.

13. Informasjon og kommunikasjon

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Styret har fastsatt retningslinjer for sel-
skapets rapportering av finansiell og annen
informasjon, samt selskapets kontakt med
aksjeeiere utenfor generalforsamlingen.
Konsernets finanskalender blir offentliggjort
bade pa Internett og i selskapets arsrap-
port. All rapportering er basert pa apenhet
og under hensyn til krav om likebehandling
av akterene i verdipapirmarkedet og regle-
ne om god bersskikk. Neermere informasjon
fremgar av side 22-23.

14. Selskapsovertakelse

(Avvik fra anbefalingen)

Det finnes ingen begrensinger vedrerende
kjop av aksjer i Storebrands vedtekter.
Styret vil serge for at alle aksjeeiere blir be-
handlet likt og far muligheten til & vurdere
det budet som er fremsatt. Styret vil sa
langt det lar seg gjore, skaffe informasjon
om budgiver og gjere det tilgjengelig for
alle aksjonaerer. Videre vil styret vurdere bu-
det og seke a avgi en uttalelse med styrets
vurdering av budet samt seke & innhente
verdivurdering fra en uavhengig sakkyndig.
Styret vil ved et eventuelt overtakelsestil-
bud arbeide sd langt det lar seg gjore for &
maksimere aksjonzrenes verdier.

Awvik fra anbefalingen: Det er ikke utarbei-
det eksplisitte hovedprinsipper for hvordan
Storebrand vil opptre ved et eventuelt
overtakelsestilbud ut over det som her
fremgar. Styret slutter seg for evrig til anbe-
falingens formuleringer pa dette punkt.

15. Revisor

(Ingen avvik fra anbefalingen)

Ekstern revisor velges av generalforsamlin-
gen og foretar finansiell revisjon. Ekstern
revisor avgir revisjonsberetning i forbindelse
med arsregnskapet og foretar en begrenset
revisjon av delarsregnskapene. Ekstern revi-
sor deltar i styremeter der kvartalsregnska-
pene behandles, alle moter i kontrollkomite-
ene, samt pa alle mater i revisjonsutvalget,
med mindre sakene som skal behandles der
ikke krever revisors tilstedevaerelse. | 2007
ble det av styret besluttet at eksternrevisor
skal rotere ansvarlig partner pa revisjons-
oppdraget hvert syvende ar. Hvert ar evalu-
eres eksternrevisors arbeid og uavhengighet
av styrets revisjonsutvalg. Deloitte er av
generalforsamlingen i Storebrand ASA valgt

som selskapets eksterne revisor. De ovrige
selskapene i konsernet har samme revisor
som Storebrand ASA.

OVRIG

Som en av de storste eierne i det norske
aksjemarkedet har Storebrand stor poten-
siell innflytelse pa bersnoterte selskapers
utvikling. Storebrand er opptatt av a uteve
sitt eierskap i bersnoterte selskaper pa
basis av et sett med enkle og enhetlige
eierprinsipper. Storebrand benytter den
norske anbefalingen for eierstyring og sel-
skapsledelse i sin eierskapsutevelse. Store-
brand har siden 2006 hatt en administrativ
Corporate Governance komité. Komiteen er
med pa a sikre god eierstyring og selskaps-
ledelse pa tvers av konsernet. Storebrand
har utarbeidet retningslinjer som begren-
ser ansattes anledning til a ha tillitsverv i
eksterne foretak.

Ytterligere informasjon om Storebrands
eierstyring og selskapsledelse finnes pa
www.storebrand.no > Om Storebrand >
Selskapsledelse, hvor vi blant har lagt ut
informasjon om medlemmene i Storebrands
styrings- og kontrollorgan, vedtekter og
eierprinsipper.
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Birger Magnus
(56)

Styreleder i Storebrand
ASA siden 2009

1984 MBA INSEAD,
Frankrike ® 1979 Sivil-
ingenior, NTNU

Tidligere stillinger:
1996-2009 konserndi-
rektor Schibsted ASA
©® 1985-1996 partner
McKinsey & Co ®
1982-1984 daglig leder
Magnus Data ® 1980-
1982 systemkonsulent
Honeywell Bull

Tillitsverv:

2010-, styreleder
Hafslund ASA @ 2010-,
styremedlem Aschehoug
2010-, styreleder bMenu
A/S ® 2010,- styreleder
Statoil Fuel & Retail ASA
® 2010-, styremedlem
Kristian Gerhard Jebsens
stiftelse ® 2002-, styre-
medlem Kristian Gerhard
Jebsens Skibsrederi AS

Antall aksjer: 20 ooo

Halvor Stenstadvold
(67)

Selvstendig radgiver
® styremedlem i Store-
brand ASA siden 2000

Statsviter, Columbia
University/Universitetet
i Oslo

Tidligere stillinger:
1997-2006 medlem

av Orklas hoved-

ledelse ® 1988-2006
administrerende direkter
Orklas konsernstaber

® 1979-1988 senior VP
Christiania Bank ® 1981-
1984 statssekretaer

Tillitsverv:

2008-, styreleder Det
Norske Mikrofinansini-
tiativet, NMI ® 2008-,
styremedlem Navamedic
ASA @ 2002-, styre-
medlem Statkraft SF og
Statskraft AS ® 2011-,
styremedlem Kongsberg
Automotive ASA @
2005-, styreleder SOS
Barnebyer ® 2006-,
styremedlem SOS USA @
2008-, styreleder Henie
Onstad Kunstsenter

Antall aksjer: 8 645

Birgitte Nielsen
(48)

Styremedlem i Store-
brand ASA siden 2005

General Management
Programme, CEDEP/IN-
SEAD @ 1986 Bachelor of
Commerce, internasjo-
nale relasjoner, Handels-
hojskolen Kebenhavn

® 1993 Bachelor of
Commerce, okonomi og
finans, Handelshejskolen
Kebenhavn

Tidligere stillinger:
2003-2006 radgiver
Nielsen + Axelsson

Asp. ® 1992-2003 CP/
CFO FLS Industries AS ®
1983-1992 Danske Bank
(1990-1992 som Vice
President)

Tillitsverv:

201 -, styremedlem
KIRK Kapital AG ®
2008-, styremedlem
Finansiel Stabilitet AS
® 2006-, styremedlem
Novenco AS ® 2006-,
styremedlem Arkil AS
® 2005-, styremedlem
Buy-Aid AS

Antall aksjer: o

Heidi Skaaret
(50)

Konserndirekter Lindorff
Group AB og administre-
rende direktor Lindorff
AS @ styremedlem i
Storebrand ASA siden
2010

1986 Sivilokonom,
University of Washington
USA

Tidligere stillinger:
2001-2008 admi-
nistrerende direktor
KANO Bank, Norge @
1987-2000 banksjef
Den norske Bank ASA

® 1986-1987 Financial
Services Officer Bank of
America

Tillitsverv:

2008-, styreleder
Lindorff Norge AS ®
2008-, styremedlem
Lindorff A/S

Antall aksjer: o

John Staunsbjerg
Dueholm (60)

Konserndirekter og

Deputy CEO SAS Group
® styremedlem i Store-
brand ASA siden 2009

Cand.merc., Handelshej-
skolen i Kebenhavn

Tidligere stillinger:
1998-2002 koncerndi-
rekter Group 4 Falck AS
©® 1996-1998 EVP SAS
Technical Division ®
1994-1996 koncerndirek-
tor ISS Scandinavia AS
® 1090-1994 CEO SAS
Data A/S ® 1985-1990
koncerndirekter Top
Danmark

Tillitsverv:
2009-, styreleder Addici

Antall aksjer: o



A
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Jon Arnt Jacobsen
(54)

Direktor Anskaffelser
Statoil ASA @ styre-
medlem i Storebrand
ASA siden 2009

1983 MBA University of
Wisconsin ® 1981 MA
Business and Economics
Handelsheyskolen Bl

Tidligere stillinger:
2004-2009 konserndi-
rektor Foredling og Mar-
kedsfering Statoil ASA ®
1998-2004 finansdi-
rektor Statoil ASA @
1985-1998 ulike stillinger
i Den norske Bank ASA:
leder oljeavdelingen
konsernkundedivisjonen,
leder industriseksjon
konsernkundedivisjo-
nen, leder industri og
finansielle institusjoner
konsernkundedivisjonen,
daglig leder Singapore
Branch med ansvar for
DnBs aktiviteter i ASEAN

Tillitsverv:
2010-, styremedlem Sta-
toil Fuel & Retail ASA

Antall aksjer: 3 100

Monica Caneman
(57)

Styremedlem i Store-
brand ASA siden 2011

1976 MBA Misc. Econo-
mics, Stockholm School
of Economics

Tidligere stillinger:
1991-2001 ulike stillinger
i SEB: Deputy CEO, ECP
and Manager Corporate
and Institutions, Deputy
CEO, ECP, Retail Services
Nordic and Baltic
Operations, Director
Deputy Group CEO Retail
Services, Deputy Head
Retail Services, Regional
Manager Greater Stock-
holm, Regional Manager
Southern Greater
Stockholm, Manager
SEB Cards ® 1997-1991
Finansskandic

Tillitsverv:

2004-, styremedlem i
Electronic Transaction
Group Nordic Holding
AB ® 2008-, styreleder
Fourth Swedish National
Pension Fund ® 2002-,
styremedlem Investment
AB Oresund @ 2006-,
styreleder Allenex AB,
2004- styremedlem
Poolia AB ® 2003-, sty-
remedlem Schibsted ASA
® 2010-, styremedlem
SAS AB ® 2007-, styre-
medlem My Safety AB

® 2010-, styremedlem
Intermail AS ® 2011-,
styreleder Big Bag AB «
2010-, styreleder Arion
Bank hf ® 2010-, styre-
leder Frosunda LSS AB @
2002-, styremedlem SOS
Children's Villages

Antall aksjer: o

Kirsti Valborgland
(31)

Prosjektleder Storebrand
Livsforsikring AS @
ansattevalgt styre-
medlem i Storebrand
ASA siden 2010

2004 Sivilekonom,
Handelsheyskolen BI

Tidligere stillinger:
2006-2007 Key Account
Manager Storebrand
Livsforsikring AS ®
2004-2006 konsern-
trainee Storebrand ASA

Antall aksjer: 2 072

Knut Dyre Haug
(55)

Spesialradgiver Store-
brand Livsforsikring AS ®
ansattevalgt styre-
medlem i Storebrand
ASA siden 2006

Befalsskole ® Autorisert
Finansiell Radgiver

Tidligere stillinger:
1998-1999 markedsdi-
rektor Sparebankz Livs-
forsikring ® 1978-1998
diverse stillinger i
Storebrand Livsforsikring
® 1990-2006 foreleser
og forfatter Bl Senter
for Finansutdanning og
Forsikringsakademiet

Tillitsverv:

2000-, styreleder
Boligstiftelsen Ungdoms-
boliger i Asker ® 2002-,
styreleder for autorisa-
sjon av forsikringsrad-
givere, FNO ® 2007-,
styremedlem Asker og
Baerum Boligbyggelag ®
2007-, medlem Radet
for bank-, forsikrings-
og finansstudier, Bl ®
2009-, medlem Fagradet
for Finansutdanning i
Europa ® 2010-, leder
Prosjekt samordning av
kompetanse i finansnae-
ringen, FNO

Antall aksjer: 11 963

Ann-Mari Gjestein
(49)

Hovedtillitsvalgt Store-
brand ® ansattevalgt
styremedlem i Store-
brand ASA siden 2007

Markedseokonom, BI
(Bedriftsekonomisk
Institutt) ® Bachelor of
Management, Bl

Tidligere stillinger:
2001-2007 oppleerings-
ansvarlig og fagkonsu-
lent Storebrand Bank
ASA @ 1982-2001
finansiell radgiver/
fondsradgiver DnB og
DnB Investor

Antall aksjer: 258
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REPRESENTANTSKAPET
Ordferer:
Terje R. Venold

Varaordferer:
Vibeke Hammer Madsen

Medlem (aksjonzervalgt):
Trond Berger

Tore Eugen Kvalheim
Marianne Lie

Olaug Svarva

Pal Syversen

Karen Helene Ulltveit-Moe
Terje Andersen

Maalfrid Brath

Helge Leiro Baastad
Morten Fon

Medlem (ansattevalgt):
Tommy Christiansen
Tor Haugom

Annika Fallenius

Unn Kristin Johnsen
Rune Pedersen

Trond Thire

Varamedlem (aksjonarvalgt):
Anne-Lise Aukner

Jostein Furnes

Lars Tronsgaard

Varamedlem (ansattevalgt):
May-Helene Moldenhauer
Per-Erik Hauge

STYRET | STOREBRAND ASA
Leder:
Birger Magnus (12)

Styremedlem:

Halvor Stenstadvold (12)
Jon Arnt Jacobsen (12)
John S. Dueholm (12)
Monica Caneman (7)
Birgitte Nielsen (12)
Heidi Skaaret (13)

Styremedlem (ansattevalgt):
Ann-Mari Gjestein* (12)

Knut Dyre Haug* (12)

Kirsti Valborgland* (12)

KOMPENSAS)JONSUTVALGET
Leder:
Birger Magnus

Medlem:
Birgitte Nielsen
Ann-Mari Gjestein

REVISJONSUTVALGET
Leder:
Halvor Stenstadvold

Medlem:
Knut Dyre Haug
Heidi Skaaret

KONTROLLKOMITEEN
Leder:
Elisabeth Wille

Nestleder:
Finn Myhre

Medlem:

Ole Klette

Harald Moen

Tone Margrethe Reierselmoen

Varamedlem:
Anne Grete Steinkjer

VALGKOMITEEN
Leder:
Terje R. Venold

Medlem (aksjonzrvalgt):
Helge L. Baastad

Olaug Svarva

Kjetil Houg

Observator (ansattevalgt):
Rune Pedersen

*lkke uavhengige, se side 50 om eierstyring

og selskapsledelse.
() Antall styremeter deltatt i 2011.



Ledelsen

Idar Kreutzer
(49)

Idar Kreutzer er kon-
sernsjef i Storebrand.
Han har veert i Store-
brand-konsernet siden
1992 og innehar interne
og eksterne styreverv.

Kreutzer er formann i
bedriftsforsamlingen

og valgkomiteen i Orkla
ASA. Han er nestfor-
mann i bedriftsforsam-
lingen i Statoil ASA og
medlem av bedriftsfor-
samlingen i Norsk Hydro
ASA. Han er styreleder i
Flyktninghjelpen og sty-
remedlem i Finansnze-
ringens Hovedorganisa-
sjon. De siste arene har
Kreutzer engasjert seg
som Council Member i
organisasjonen World
Business Council for
Sustainable Develop-
ment (WBCSD).

Idar Kreutzer er utdan-
net sivilokonom ved
Norges Handelshoy-
skole.

Antall aksjer: 121 294

Lars Aa. Leddeseol
(47)

Lars Aa. Loddesel

er CFO og COO i
Storebrand-konsernet.
Loddesel har arbeidet i
Storebrand siden 2001
og har blant annet veert
adm.dir i Storebrand
Livsforsikring, viseadm.

i Storebrand Bank og
finansdirektor i konser-
net. For Leddesel kom til
Storebrand arbeidet han
blant annet i Citibank og
flyselskapet SAS.

Loddesel er utdannet
sivilekonom fra Bl og
har i tillegg en MBA fra
Thunderbird i USA.

Antall aksjer: 36 748

& S

0dd Arild Grefstad
(46)

0Odd Arild Grefstad er
administrerende direkter
i Storebrand Livsforsik-
ring AS. Han har vaert
CFO i Storebrand i man-
ge ar og har i tillegg hatt
andre stillinger innenfor
Storebrand-konsernet.
Han har ogsa arbeidet
med eksternrevisjon i
Arthur Andersen.

0Odd Arild Grefstad er
statsautorisert revisor
og autorisert finansa-
nalytiker.

Antall aksjer: 42 446

Sarah McPhee
(57)

Sarah Mcphee er
administrerende direktor
i SPP. Hun har bred erfa-
ring innenfor finansbran-
sjen og har hatt ledende
stillinger i AMF Pension,
Fjarde AP-Fonden, og GE
Capital Norden.

McPhee er sivilokonom
fra Handelsheyskolen

i Stockholm og har i
tillegg en mastergrad i
Latin American Studies
fra Stanford University.

Antall aksjer: 40 400

) 3

Hans Aasnees
(48)

Hans Aasnzes er admi-
nistrerende direkter i
Storebrand Kapitalfor-
valtning AS. Han har
jobbet i Storebrand
Kapitalforvaltning siden
1994 og har hatt en
rekke ledende stillinger
i selskapet. For sin tid

i Storebrand har Hans
Aasnzes bakgrunn fra
Orkla Finans og som
stipendiat pa NHH.

Aasnees er utdannet
sivilagronom fra NLH

og har i tillegg heyere
avdelings eksamen i Be-
driftsekonomisk analyse
fra NHH. Han er ogsa
autorisert finansana-
lytiker.

Antall aksjer: 60 077

Gunnar Rogstad
(55)

Gunnar Rogstad er
administrerende direkter
i Storebrand Forsikring.
Han er Cand.jur fra Uni-
versitetet i Oslo og har
lang erfaring innenfor
skade- og livsforsikring.
Rogstad har veert i
Storebrand siden 2006.
For dette hadde han
ledende stillinger i If og
Sampo.

Antall aksjer: 106 441

Ledelsens CV'er finnes i sin helhet pa

www.storebrand.no/ir.
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Regnskap og noter

Person

340 000 personkunder har sparing,
forsikring eller bankforbindelse i
Storebrand i Norge.
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Bedrift

Om lag 23 000 bedrifter med til sammen
486 000 ansatte har tjenestepensjon i
Storebrand i Norge.
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Resultatregnskap Storebrand konsern

1. januar - 31. desember

NOK mill. Note 20M 2010
Netto premlemntekter 13 25 587 28 661
B 443 457
26 64
503 265
38 20
50
82
-4
-5 998 9031
7 890 3197
2852 2494
15 2 850 2069
126 n4
1581
72
ndre |nntekter 2127
'Sum inntekter 38 225

Erstatninger for egen regning 18 -25 107

Endring for5|kr|ngsf0rpllktelser Ilvsfor5|kr|ng 20 -11 668 -17 140
..‘I;Z‘H'drlng bufferkapltal ....................... 1‘9 4163 -5 132
Tap pa utlan/reversermg av tldllgere tap 14 -15
Driftskostnader 22, 23, 24, 25 3392 3294
Andre kostnader ..................... 26 -274 -294
'“F.l‘é”ntekostnader ..................... 27 -681 -648
Sum kostnader for amortlserlng og nedskrlvnlng .......................... -36 946 -48 480

Konsernresultat fer amortisering og nedskrivning 1279 1612

Amortisering og nedskrlvnlng av |mmater|e||e elendeler 29 -394
..‘I.(“c;nsernresultat for skatt I 885

Skattekostnad 28 -144
. esultat etter skatt solgt/avwklet \/|rksomhet -60
."F'iéﬂrlodens resultat 681

Periodens resultat kan henfores til:

Majoritetens andel av resultatet 674 1471
“Ml'horltetens andel av resultatet .......................... 7 9
e o : 480

1,51
446,2

Det er ingen utvanmng av aks;ene
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Totalresultat Storebrand konsern

1. januar - 31. desember

NOK mill. 201 2010
Periodens resultat 681 1480
Qvrige resultatelementer:

Endringer estimatavvik pensjoner, etter skatt 52 -327
Omregningsdifferanser, etter skatt n7z 59
Verdiregulering egne bygg, etter skatt 76 —57
Gevinst/tap obligasjoner tilgjengelig for salg -218 52
Totalresultatelementer allokert til kunder 142 110
Sum ovrige resultatelementer 169 -268
Totalresultat 850 1212
Totalresultat kan henfoeres til:

Majoritetens andel av totalresultatet 841 1207
Minoritetens andel av totalresultatet °o 5
Sum 850 1212
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Balanse Storebrand konsern

1. januar - 31. desember

NOK mill. Note 201 2010

Eiendeler selskapsportefoljen

Utsatt skattefordel 28 58 17
Immaterielle eiendeler 2 9 6523 6 807'“
Pensjonseiendel s 46 30
Varige driftsmidler 30 132 190m
Investeringer i tilknyttede selskaper 32,33 125 148m
Fordringer pa tilknyttede selskaper 32,33 69 39
Finansielle eiendeler til amortisert kost

- Obligasjoner 1985 299“
- Obligasjoner som holdes til forfall 169
- Utlan til kredittinstitusjoner 269 675'“
- Utlan til kunder 9,34, 35,37 33323 34209
Reassuranderenes andel av forsikringéfﬁéggige avsetninger 176 185m
Eiendommer vurdert til virkelig verdi 1276 1 231'“
Eiendommer til eget bruk 407 352'“
Biologiske eiendeler 616 589m
Kundefordringer og andre kortsiktige fordrmger 1803 1 892'“
Finansielle eiendeler til virkelig verdi
- Aksjer og andeler 322 351'“
- Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 7,9, 11, 34, 43 20 059 19013
- Derivater 1291 1 285'“
Bankinnskudd 3924 2472
Eiendeler solgt/awviklet virksomhet 35 158'“
Sum eiendeler selskap 72 608 70 041'“
Eiendeler kundeportefoljen

Investeringer i tilknyttede selskaper 32,33 106 60
Fordringer pa tilknyttede selskaper 32,33 428 227'“
Finansielle eiendeler til amortisert kos& .........................................
- Obligasjoner 9,34,35,36 62 976 47 895
- Obligasjoner som holdes til forfall 7 983
- Utlan til kunder 3010 3219
Eiendommer vurdert til virkelig verdi 7, 39 27 471 25 871'“
Eiendommer til eget bruk 3 9 1393 1 316“
Kundefordringer og andre kortsiktige fordrlnger .................... 34,41 1900 1 964'“
Finansielle eiendeler til virkelig verdi
- Aksjer og andeler 84 936 92 492'“
- Obligasjoner og andre verdipapirer medfast avkastning 128 034 137 732'“
- Derivater 5 149 3679
Bankinnskudd 5 447 5 918'“
Sum eiendeler kunder 328 834 320 372'“
Sum eiendeler 401 442 390 414
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Egenkapital og gjeld

Innskutt egenkapital 1717 1 715

Opptjent egenkapital 6929 6 530m
Minoritetsinteresser 132 172'“
Sum egenkapital 18 777 18 417'“
Ansvarlig lanekapital 8, 34, 35 7 496 7 606

Bufferkapital ) 15 480 18913
Forsikringsforpliktelser 46, 47 307 095 297 371

Pensionsforpliktelser 1629 1 456“
Utsattskatt 169
Finansiell geld
- Gjeld til kredittinstitusjoner 6016 8053
- Innskudd fra kunder i bank\/irksomhé{ """" 8, 11, 34, 35, 48 18 477 18 799'“
- Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipéBiFér 83435 13 626 n 623'“
- Derivater selskapsportefelien 736 401'“
- Derivater kundeportefolen 1983 851'“
Annen kortsiktig gield 8,34, 49 10 095 6681
Gield solgt/awiklet viksomhet 5 6 30 73
e 85 6os - 997,‘.
Sum egenkapital og gjeld 401 442 390 414

Lysaker, 13. februar 2012
Styret i Storebrand ASA

T

Birgitte Nielsen
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administrerende direktor
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Endringer | Storebrand konsernets egenkapital

Majoritetens andel av egenkapitalen

Innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital

Sum Valuta Sum
Over- innskutt Estimat- omreg- Annen opptjent Total
Aksje- Egne kurs- egen- avvik nings- egen- egen- egen-
NOK mill. kapital' aksjer fond kapital pensjoner reserve kapital? kapital Minoritet kapital
Egenkapital 2 250 20 9485 1714 -473 37 5765 5329 174 17217
31.12.09
1471 1471 9 1480
Endringer estima- -328 -328 -328
tawvik pensjoner
Omregnings- 64 64 -4 59
differanser
Sum ovrige -328 64 -264 -4 -268
resultatelementer
Totalresultat for -328 64 1471 1207 5 1212
perioden
Egenkapital-
transaksjoner
med eiere:
Egne aksjer 1 1 14 14 15
Aksjeemisjon 5 5
KJQD av 9 9 =1 -2
minoritetsinteresser
Annet -29 -29 -29
;ﬁ;';gp'ta' 2 250 19 9485 n7is -801 101 7230 6530 172 18 417
‘Periodens resultat 674 674 7 681
Endflnger e;tlma— 52 52 52
tawik pensjoner
Omregningsdiffe- s s 2 7
ranser
Sum ovrige 52 15 167 2 169
resultatelementer
Totalresultat for 52 115 674 841 10 851
perioden
Egenkapital-
transaksjoner
med eiere:
Egne aksjer 2 2 19 19 21
Utbetalt
B — -491 491 =3 494
Kopav 38 38 -48 -10
minoritetsinteresser
Annet -9 -9 1 -8
gﬁ;'ﬁ‘p'ta' 2 250 17 9485 n717 -749 216 7 461 6929 132 18777

1. 449 909 891 aksjer palydende kroner 5.

2. Inkluderer bundne midler i risikoutjevningsfond med 469 millioner kroner og sikkerhetsavsetninger med 225 millioner kroner.
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Egenkapitalen endrer seg med resultatet i den enkelte periode, egenkapitaltransaksjoner med eierne og poster som innregnes i totalresul-
tatet. Aksjekapital, overkursfond og annen egenkapital vurderes og styres samlet. Overkursfondet kan benyttes til dekning av tap, og annen
egenkapital kan anvendes i samsvar med allmennaksjelovens bestemmelser.

Kolonnen for egne aksjer viser palydende pa beholdning av egne av aksjer. Det som er betalt utover aksjens palydende feres som reduk-
sjon i annen egenkapital slik at hele kostprisen for egne aksjer er fratrukket i konsernets egenkapital. Et positivt belop pa linjen «egne
aksjernskyldes at det er benyttet egne aksjer ved aksjekjepsordning for ansatte.

Storebrand legger vekt pa a tilpasse nivaet pa egenkapital i konsernet fortlepende og planmessig. Nivaet tilpasses den ekonomiske risi-
koen og kapitalkrav i virksomheten, hvor vekst og sammensetning av forretningsomrader vil veere en viktig drivkraft i behovet for kapital.
Kapitalstyringen har som malsetting a sikre en effektiv kapitalstruktur og ivareta en hensiktsmessig balanse mellom interne mal i forhold til
regulatoriske og ratingselskapenes krav. Hvis det er behov for ny egenkapital innhentes denne av holdingselskapet Storebrand ASA, som er
bersnotert og konsernspiss.

Storebrand er et finanskonsern som har lovmessige krav til ansvarlig kapital etter bade kapitaldekningsreglene og solvensmarginregelverket.
Ansvarlig kapital omfatter bade egenkapital og ansvarlig lanekapital. For Storebrand er det disse lovkravene som har sterst betydning for
styring av kapitalen.

Konsernet har en malsetting om over tid a ha en kjernekapitaldekning i banken pa 10 prosent og en solvensmargindekning i livvirksom-
heten pa over 150 prosent. Generelt kan egenkapital i konsernet styres uten materielle begrensninger dersom kapitalkrav er oppfylt og
de respektive juridiske enhetene har forsvarlig soliditet. Overfering av kapital fra utenlandske juridiske enheter er mulig med samtykke fra
lokale tilsynsmyndigheter.

For nermere opplysninger om konsernets oppfyllelse av kapitalkray, se note 54.
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Kontantstremoppstilling Storebrand konsern

1. januar - 31. desember

NOK mill. 201 2010

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter

Netto innbetalinger forsikring 24 316
Netto utbetalte erstatninger og forsikringsytelser -17 330
Netto inn-/utbetalinger ved flytting -5 535
Innbetalinger av renter, provisjoner og gebyrer fra kunder 1595
Utbetalinger av renter, provisjoner og gebyrer til kunder -498

Betaling av inntektsskatt

Utbetalinger til drift -2 812
Netto inn-/utbetalinger vedrerende andre operasjonelle aktiviteter 3269
Netto kontantstrem fra drift for finansielle eiendeler og bankkunder 3 006
Netto inn-/utbetalinger pa utldn kunder 1192
Netto inn-/utbetaling av innskudd bankkunder -306
Netto inn-/utbetalinger vedrerende verdipapirer -600
Netto inn-/utbetalinger vedrerende eiendomsinvesteringer -415
Netto endring bankinnskudd forsikringskunder 497
Netto kontantstrem fra finansielle eiendeler og bankkunder 369
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 3375

Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter

Netto utbetalinger ved kjep/kapitalisering av konsernselskaper -14 =TS8

Netto innbetalinger/utbetalinger ved salg/kjep av driftsmidler -110 —120
Netto utbetalinger ved kjop/kapitalisering av TS og FKV 27
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -341 -233

Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter

Utbetalinger ved nedbetaling av lan -2 355 -4 612
Innbetaling ved opptak av lan 4306 2 709
Utbetaling av renter I3n -743 -769
Utbetalinger ved tilbakebetaling av ansvarlig lanekapital -100 —175
Utbetaling av renter pa ansvarlig lanekapital -574

Netto inn-/utbetaling av innskudd fra Norges Bank og andre finansinstitusjoner -2 044

Innbetaling ved utstedelse av aksjekapital 17

Utbetaling av konsernbidrag/utbytte =491

Netto kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter -1984 =5 559
Netto kontantstrem i perioden 1050 -308
- herav netto kontantstrem i perioden fer finansielle eiendeler og bankkunder 681 =5 164
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 1050
Kontanter/kontantekvivalenter ved periodens start for nye selskaper -4

Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens start 3146

Beholdning av kontanter/kontantekvivalenter ved periodeslutt’ 4192

Bestar av:

Utlan til kredittinstitusjoner 269 675
Bankinnskudd 3924 2 472
Sum 4192 3146
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Kontantstremoppstillingen viser konsernets kontantstremmer for operasjonelle, investerings- og finansieringsaktiviteter i henhold til den
direkte metoden. Kontantstremmene viser en overordnet endring av betalingsmidler gjennom aret.

OPERASJONELLE AKTIVITETER

| et finanskonsern vil en betydelig del av aktivitetene klassifiseres som operasjonelle. Fra forsikringsselskaper inngar alle innbetalinger og
utbetalinger fra forsikringsvirksomheten, og disse kontantstremmene investeres i finansielle eiendeler som ogsa er definert som operasjo-
nell aktivitet. | oppstillingen er det laget en delsum som viser netto kontantstrem fra drift fer finansielle eiendeler og bankkunder, og en
delsum som viser kontantstremmer fra finansielle eiendeler og bankkunder. Dette viser at sammensetningen av netto kontantstrem fra
operasjonelle aktiviteter for et finanskonsern inkluderer bade kontantstrem fra driften og plassering i finansielle eiendeler. Balansen til livs-
forsikringsselskaper inkluderer betydelige poster knyttet til forsikringskundene som inngar pa de enkelte linjer i kontantstremoppstillingen.
Da kontantstremoppstillingen skal vise endring i kontantstrem for selskapet er endringen i bankinnskudd for forsikringskunder medtatt pa
egen linje i operasjonelle aktiviteter for @ neytralisere kontantstremmene knyttet til kundeportefoljen i livsforsikring.

INVESTERINGSAKTIVITETER
Omfatter kontantstremmer for eierinteresser i konsernselskaper og varige driftsmidler.

FINANSIERINGSAKTIVITETER
| finansieringsaktiviteter inngar kontantstremmer for egenkapital, ansvarlig Ian og andre innldn som er en del av finansieringen av konser-
nets virksomhet. Utbetalinger av renter pa innlan og utbetaling av aksjeutbytte til aksjonzerer er en finansieringsaktivitet.

KONTANTER/KONTANTEKVIVALENTER

Kontanter/kontantekvivalenter er definert som fordringer pa sentralbanker og fordringer pa kredittinstitusjoner uten oppsigelsestid for sel-
skapsportefoljen. Belepet inkluderer ikke fordringer pa kredittinstitusjoner som er knyttet til forsikringskundeportefeljen, da dette er likvide
midler som ikke er tilgjengelig for bruk av konsernet.
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Noter

Storebrand konsern

NOTE 1 | Selskapsinformasjon og regnskapsprinsipper

1. SELSKAPSINFORMAS)ON
Storebrand ASA er et norsk allmennaksjeselskap notert pa Oslo Bers. Konsernregnskapet for 2011 ble godkjent av styret 13.2.2012.

Storebrand konsernet tilbyr et helhetlig produktspekter av forsikrings- og forvaltningstjenester, verdipapir-, bank- og investeringstjenester til
privatpersoner, bedrifter, kommuner og offentlig virksomhet. Storebrand konsernet bestar av forretningsomradene livsforsikring, kapitalfor-
valtning, bank, skade- og helseforsikring. Konsernet har hovedkontor i Professor Kohts vei 9, Lysaker.

Storebrand Livsforsikring AS, Storebrand Kapitalforvaltning AS, Storebrand Fondene AS, Storebrand Bank ASA og Storebrand Forsikring AS er
vesentlige datterselskaper som eies direkte av Storebrand ASA. Storebrand Livsforsikring AS eier ogsa det svenske holdingselskapet Store-
brand Holding AB som igjen eier SPP Livforsakring AB. Ved ervervet av den svenske virksomheten i 2007 pala norske myndigheter Storebrand
a soke om & opprettholde konsernstrukturen innen utgangen av 2009. Storebrand har sendt seknad om & beholde navarende konsern-
struktur, og mener det er naturlig a se eventuelle endringer i konsernstrukturen i lys av kommende regler for solvens (Solvens Il).

| 201 ble SPP Livforsakring ABs eierandel i datterselskapet Benco solgt til Storebrand Livsforsikring AS.

2. GRUNNLAG FOR UTARBEIDELSE AV REGNSKAPET
Regnskapsprinsippene som benyttes i konsernregnskapet er beskrevet nedenfor. Prinsippene er benyttet konsistent for like transaksjoner
og andre hendelser under like omstendigheter.

Konsernregnskapet for Storebrand ASA er avgitt i samsvar med EU-godkjente International Financial Reporting Standards (IFRS) og tilhe-
rende fortolkninger, samt de ytterligere norske opplysningskrav som felger av lover og forskrifter.

Bruk av estimat i utarbeidelsen av arsregnskapet

Utarbeidelsen av arsregnskapet i overensstemmelse med IFRS krever at ledelsen gjer vurderinger og estimater og tar forutsetninger som
pavirker eiendeler, gjeld, inntekter, kostnader, noteopplysninger og opplysning om potensielle forpliktelser. Faktiske tall kan awvike fra be-
nyttede estimater. Se na&rmere omtale om dette i note 3.

3. ENDRINGER | REGNSKAPSPRINSIPPER
Det har i lopet av 2011 kommet endringer i enkelte IFRS standarder. Ingen av disse har derimot hatt konsekvens for presentasjon, innregning
og maling av konsernregnskapet til Storebrand.

4. OPPSUMMERING AV SENTRALE REGNSKAPSPRINSIPPER FOR VESENTLIGE BALANSEPOSTER

Eiendelssiden i konsernets balanse bestar hovedsakelig av finansielle instrumenter og investeringseiendom. Investeringseiendom vurderes til
virkelig verdi. Hoveddelen av de finansielle instrumenter vurderes til virkelig verdi, mens evrige finansielle instrumenter som inngar i kategori-
en Utlan og fordringer samt Holdt til forfall, vurderes til amortisert kost. | balansen inngar ogsa aktiverte immaterielle eiendeler som hoved-
sakelig bestar av merverdier knyttet til kjopte forsikringskontrakter. Disse merverdiene vurderes til kostpris fratrukket en arlig amortisering.

Gjeldssiden i konsernets balanse bestar hovedsakelig av finansielle instrumenter (forpliktelser) og av forsikringsmessige avsetninger. Med
unntak for derivater som vurderes til virkelig verdi, vurderes hoveddelen av de finansielle forpliktelser til amortisert kost. Forsikringsmessige
avsetninger skal dekke forpliktelser knyttet til utstedte forsikringskontrakter, og det er et krav at avsetningene skal vaere tilstrekkelige. Det
benyttes ulike metoder og prinsipper for fastsettelse av avsetningene for ulike forsikringskontrakter. En betydelig andel av forsikringsfor-
pliktelsene er relatert til forsikringskontrakter med rentegarantier. Innregnede forpliktelser knyttet til norske forsikringskontrakter med
rentegaranti, diskonteres med premieberegningsrenten. Innregnede forpliktelser knyttet til svenske forsikringskontrakter med rentegaranti,
diskonteres med en markedsrente (likvid og ikke-likvid swaprente). For fondsforsikringskontrakter vil avsetning for spareelementet korre-
spondere med tilherende eiendelsportefoljer.

Regnskapsprinsippene er utdypet nedenfor.

5. KONSOLIDERING

Konsernregnskapet inkluderer Storebrand ASA og selskaper hvor Storebrand ASA har bestemmende innflytelse. Bestemmende innflytelse
oppnas normalt nar konsernet eier, enten direkte eller indirekte, mer enn 50 prosent av aksjene i selskapet samt at konsernet er i stand til
a uteve faktisk kontroll over selskapet. Minoritetsinteresser inngar i konsernets egenkapital.

Foretaksintegrasjon

Ved overtakelse av virksomhet anvendes oppkjepsmetoden. Anskaffelseskost males til virkelig verdi hensyntatt eventuelle egenkapitalin-
strumenter i tillegg til direkte utgifter ved anskaffelsen. Eventuelle emisjonsutgifter inngar ikke i anskaffelseskost, men feres til fradrag i
egenkapitalen.

Overtatte identifiserte materielle og immaterielle eiendeler og forpliktelser blir vurdert til virkelig verdi pa tidspunktet for overtakelsen. Der-
som anskaffelseskost overstiger verdien av identifiserte eiendeler og forpliktelser, regnskapsferes differansen som goodwill. Dersom anskaf-
felseskost er lavere enn identifiserte eiendeler og forpliktelser, resultatferes differansen pa transaksjonstidspunktet. Ved oppkjep av mindre
enn 100 prosent av en virksomhet balanseferes 100 prosent av merverdier og mindreverdier med unntak av goodwill som bare medtas for
Storebrand sin andel.
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Oppkjepsmetoden brukes ved regnskapsfering av oppkjepte enheter. Investeringer i tilknyttede selskaper (normalt investeringer pa mellom
20 prosent og 50 prosent av selskapenes egenkapital) hvor konsernet har betydelig innflytelse er regnskapsfert etter egenkapitalmetoden.
Interesser i felleskontrollert virksomhet er regnskapsfort i konsernregnskapet etter bruttometoden, det vil si ved a inkludere andel av inn-
tekter, kostnader, eiendeler og gjeld pa tilherende linjer i regnskapet.

Ved kjep av investeringer, herunder investeringseiendom, blir det vurdert om kjepet omfatter kjop av virksomhet i henhold til IFRS3. Nar slike
kjop ikke omfatter kjop av virksomhet anvendes ikke oppkjepsmetoden slik den felger av IFRS3 Foretaksintegrasjon slik at det ikke beregnes
eventuelle merverdier og det avsettes ikke for utsatt skatt slik som i en foretaksintegrasjon.

Valuta og omregning av utenlandske selskaper

Konsernets presentasjonsvaluta er norske kroner. Utenlandske selskaper som inngar i konsernet og som har annen funksjonell valuta, er
omregnet til norske kroner ved at resultatregnskapet er omregnet etter gijennomsnittskurs for aret og ved at balansen er omregnet til kurs
ved regnskapsarets slutt. Som felge av at det vil veere forskjell mellom anvendte valutakurser ved registrering av resultat- og balanseposter
blir eventuelle differanser fort mot totalresultatet. Eventuell omregningsdifferanse er fort mot totalresultatet.

Eliminering av interne transaksjoner

Interne mellomvaerende, interne gevinster og tap, renter og utbytte og lignende mellom konsernselskapene er eliminert i konsernregnska-
pet. Transaksjoner mellom kundeportefeljene og selskapsportefoljen i livvirksomheten og mellom kundeportefoljene i livvirksomheten og
andre selskaper i konsernet, blir ikke eliminert i konsernregnskapet. | samsvar med livsforsikringsregelverket er transaksjoner med kunde-
portefoljer basert pa armlengdes avstand.

6. INNTEKTSFORING

Premieinntekter

Netto premieinntekter omfatter arets forfalte premie (inklusive spareelementer), tilflyttede premiereserver og avgitt gjenforsikring. Arlig
premie periodiseres linezrt. Honorar for utstedelse av norske rentegarantier samt fortjenesteelement risiko er inkludert i premieinntektene.

Netto renteinntekter bankvirksomhet
Renteinntekter innregnes i resultatregnskapet ved bruk av effektiv rentes metode.

Inntekter fra eiendommer og finansielle eiendeler
Inntekter fra eiendommer og finansielle eiendeler er beskrevet i avsnitt 9 og 10.

Andre inntekter
Honorar innregnes nar inntekten er palitelig og opptjent, faste honorarer inntektsfores etter hvert som tjenesten leveres og suksess hono-
rarer inntektsferes nar suksesskriteriet er oppfylt.

7. GOODWILL

Merverdi ved kjop av virksomhet som ikke kan allokeres til eiendeler eller gjeldsposter pa datoen for oppkjepet, er klassifisert som goodwill
i balansen. Goodwill vurderes til anskaffelseskost pa oppkjepstidspunktet. Goodwill ved oppkjop av datterselskaper er klassifisert som im-
materiell eiendel.

Goodwill avskrives ikke, men testes for verdifall og nedskrivingsbehov. Goodwill testes for verdifall dersom det er indikatorer som tilsier at
et verdifall har funnet sted. Det gjennomferes minst én arlig vurdering av gjenvinnbart belep.

Dersom den relevante diskonterte kontantstrem er lavere enn regnskapsfert verdi, vil goodwill bli nedskrevet til virkelig verdi. Nedskrivning
av goodwill reverseres ikke selv om det i etterfelgende perioder skulle foreligge informasjon om at nedskrivningsbehovet ikke lenger eksis-
terer eller at nedskrivningsbehovet er blitt mindre. For senere testing av behov for nedskrivning av goodwill, blir denne allokert til aktuelle
kontantstremsgenererende enheter som forventes a fa fordeler av oppkjopet. Kontantstremgenererende enheter blir identifisert i henhold
til driftssegmenter.

Goodwill ved kjep av andel i tilknyttede selskaper er inkludert i investeringen i tilknyttet selskap, og testes for nedskrivning som en del av
balansefert verdi pa nedskrivningen.

8. IMMATERIELLE EIENDELER

Immaterielle eiendeler med begrenset utnyttbar levetid vurderes til anskaffelseskost redusert med akkumulerte avskrivninger og eventuelle
nedskrivninger. Avskrivningstid og -metode vurderes arlig. Ved balansefering av nye immaterielle eiendeler ma det kunne pavises at det er
sannsynlig at fremtidige ekonomiske fordeler som kan henferes til eiendelen vil tilflyte konsernet. | tillegg ma eiendelens kostpris kunne
estimeres palitelig. Det foretas vurdering av nedskrivningsbehov nar det foreligger indikasjoner pa verdifall, for evrig behandles nedskrivning
pa immaterielle eiendeler og reversering av nedskrivning pa samme mate som beskrevet for varige driftsmidler. Ved kjep av forsikringskon-
trakter i en foretaksintegrasjon, legges det underliggende foretakets regnskapsprinsipper til grunn ved innregning av de forsikringsmessige
forpliktelser. Merverdier for Storebrand knyttet til disse forpliktelsene - som ofte benevnes som Value of Business in Force (VIF), innregnes
som en eiendel. Etter IFRS 4 skal det gjores en tilstrekkelighetstest av forsikringsforpliktelsen, inklusive VIF, ved hver regnskapsavleggelse. |
testen som gjennomferes sees det hen til beregnede naverdier av kontantstremmer til kontraktsutsteder - som ofte benevnes som embed-
ded value. En eventuell nedskrivning av VIF vil reverseres dersom grunnlaget for nedskrivningen ikke lenger er tilstede.
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Immaterielle eiendeler med ubestemt utnyttbar levetid avskrives ikke, men testes for nedskrivningsbehov arlig og ellers nar det foreligger
indikasjoner pa verdifall.

9. INVESTERINGSEIENDOMMER
Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi. Virkelig verdi er det belop en eiendel kan omsettes for i en transaksjon pa armlengdes
avstand mellom velinformerte, frivillige parter.

Investeringseiendommer bestar hovedsakelig av sentrale kontorbygg og av kjepesentre. Eiendommer som leies ut til leietakere utenfor kon-
sernet er klassifisert som investeringseiendommer. Nar det gjelder eiendommer hvor deler av eiendommen benyttes av konsernet til eget
bruk og andre deler leies ut, er utleiedelene som kan seksjoneres, klassifisert som investeringseiendom. Se note 39 for n@ermere omtale av
investeringseiendommer.

10. FINANSIELLE INSTRUMENTER

10-1. GENERELLE PRINSIPPER OG DEFINISJONER

Innregning og fraregning

Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes i balansen nar Storebrand blir part i instrumentets kontraktsmessige bestemmelser. Almin-
nelige kjep og salg av finansielle instrumenter er regnskapsfert pa transaksjonsdagen. Nar en finansiell eiendel eller en finansiell forpliktelse
blir ferstegangsinnregnet males den til virkelig verdi. Ferstegangsinnregningen inkluderer transaksjonsutgifter som er direkte henferbare pa
anskaffelsen eller utstedelsen av den finansielle eiendelen/forpliktelsen, i de tilfeller den finansielle eiendelen/forpliktelsen ikke er til virkelig
verdi over resultatet.

Finansielle eiendeler fraregnes nar de kontraktsmessige rettene til kontantstremmene fra den finansielle eiendelen utleper, eller nar fore-
taket overferer den finansielle eiendelen i en transaksjon hvor all eller tilnermet all risiko og fortjenestemuligheter knyttet til eierskap av
eiendelen overfores.

Finansielle forpliktelser fraregnes fra balansen nar de har opphert — det vil si nar plikten angitt i kontrakten er oppfylt, kansellert eller
utlopt.

Definisjon av amortisert kost

Etter ferstegangsinnregning males holdt til forfall investeringer, Ian og fordringer samt finansielle forpliktelser som ikke er tilordnet til virke-
lig verdi over resultatet, til amortisert kost etter effektiv rentes metode. Ved beregning av den effektive renten estimeres kontantstremmer
og alle kontraktsmessige vilkar ved det finansielle instrumentet tas i betraktning (for eksempel fortidig betaling, kjepsopsjoner og tilsva-
rende opsjoner). Beregningen omfatter alle honorarer og rentepunkter betalt eller mottatt mellom parter i kontrakten som er en integrert
del av den effektive renten, transaksjonsutgifter og alle andre merbetalinger eller rabatter.

Definisjon av virkelig verdi
Se definisjon av virkelig verdi i avsnitt 9. For finansielle eiendeler som er notert pa bers eller annen regulert markedsplass hvor det skjer
regelmessige handler, settes virkelig verdi til kurs pa siste handelsdag frem til og med balansedagen.

Dersom markedet for et finansielt instrument ikke er aktivt, fastsettes virkelig verdi ved hjelp av anerkjente verdsettingsmetoder. Verdset-
tingsmetoder omfatter bruk av nylig foretatte markedstransaksjoner pa armlengdes avstand mellom velinformerte og uavhengige parter,
dersom slike er tilgjengelige, henvisning til lopende virkelig verdi av et annet instrument som er praktisk talt det samme, diskontert kon-
tantstremsberegning og opsjonsprisingsmodeller. Dersom det er en verdsettingsmetode som er i vanlig bruk av deltakerne i markedet for &
prissette instrumentet og denne metoden har vist seg a gi palitelige estimater av priser oppnadd i faktiske markedstransaksjoner, benyttes
denne metoden.

Ved beregning av virkelig verdi av utlan legges gjeldende markedsrente pa tilsvarende utlan til grunn. Det tas hensyn til endring i
kredittrisiko.

Verdifall pa og tapsutsatte finansielle eiendeler
For finansielle eiendeler som er innregnet til amortisert kost, vurderes det pa hver balansedag om det finnes objektive indikasjoner pa at en
finansiell eiendel eller en gruppe av finansielle eiendeler har falt i verdi.

Dersom det foreligger objektive indikasjoner pa at et tap ved verdifall, har palept, males tapet som differansen mellom eiendelens balan-
seferte verdi og naverdien av de estimerte framtidige kontantstremmene (eksklusiv framtidige kredittap som ikke har palept), diskontert
med den finansielle eiendelens opprinnelige effektive rente (effektiv rente beregnet ved forstegangsinnregning). Tapsbelepet innregnes i
resultatet.

Tap som forventes som felge av framtidige hendelser, uansett graden av sannsynlighet, blir ikke innregnet.

10-2. KLASSIFIKASJON OG MALING AV FINANSIELLE EIENDELER OG GJELD
Finansielle eiendeler klassifiseres i en av de etterfolgende kategorier:
- Finansielle eiendeler holdt for omsetning
- Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet etter virkelig verdi opsjonen
- Finansielle eiendeler investeringer som holdes til forfall
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« Finansielle eiendeler utlan og fordringer
« Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg

Holdt for omsetning
En finansiell eiendel er klassifisert som holdt for omsetning nar den:

- i hovedsak er anskaffet eller padratt med det formal a selge den eller kjepe den tilbake pa kort sikt, er en del av en portefolje av iden-
tifiserte finansielle instrumenter som blir styrt sammen, og som det er godtgjort at det foreligger et nylig faktisk menster for kortsiktig
realisering av overskudd for, eller

- er et derivat, med unntak for et derivat som er et eremerket og effektivt sikringsinstrument.

Med unntak for derivater faller kun en begrenset andel av Storebrands finansielle instrumenter inn under denne gruppen.

Finansielle eiendeler holdt for omsetning males til virkelig verdi pa balansetidspunktet. Endringer i virkelig verdi feres over
resultatregnskapet.

Til virkelig verdi over resultatet etter virkelig verdi opsjon
En betydelig andel av Storebrands finansielle instrumenter er klassifisert til virkelig verdi over resultatet pa grunn av:
« klassifiseringen reduserer mismatch i maling eller innregning som ellers ville oppstatt som felge av ulike regler for maling av eiendeler og
forpliktelser, eller at
- de finansielle eiendeler inngar i en portefolje som lepende males og rapporteres til virkelig verdi
- regnskapsferingen er tilsvarende som for gruppen holdt for omsetning.

Investeringer som holdes til forfall
Investeringer som holdes til forfall er ikke-derivative finansielle eiendeler med betalinger som er faste eller lar seg fastsette samt et fast
forfall, og som et foretak har en positiv intensjon om og evne til 3 holde til forfall med unntak for

« de som foretaket ved forstegangsinnregning eremerker til virkelig verdi over resultatet

« de som oppfyller definisjonen av utlan og fordringer

Holdt til forfall eiendeler regnskapsferes til amortisert kost etter effektiv rentes metode.

Utlan og fordringer

Utlan og fordringer er ikke-derivative finansielle eiendeler med betalinger som er faste eller lar seg fastsette, og som ikke blir notert i et ak-
tivt marked, unntatt de som foretaket har til hensikt a selge umiddelbart eller pa kort sikt, som skal klassifiseres som holdt for omsetning,
og de som foretaket ved ferstegangsinnregning eremerker til virkelig verdi over resultatet.

Utlan og fordringer regnskapsferes til amortisert kost etter effektiv rentes metode.
Utlan og fordringer som er eremerket som sikringsobjekter, er underlagt maling i henhold til kravene til sikringsbokfering.

Tilgjengelig for salg

Finansielle eiendeler klassifiseres som tilgjengelige for salg dersom de er ikke-derivative finansielle eiendeler som er eremerket som til-
gjengelige for salg eller ikke er klassifisert som a) utlan og fordringer, b) investeringer som holdes til forfall, eller c) finansielle eiendeler til
virkelig verdi over resultatet.

10-3. UTLAN AV AKSJER

Et aksjeutlan skjer ved at aksjer overferes fra selskapet til en innlaner mot at innlaner stiller sikkerhet i form av kontanter eller verdipapirer.
Ved oppher av lanet skal identiske verdipapirer leveres tilbake. Innlaner forplikter @ kompensere utlaner for ulike hendelser tilknyttet ak-
sjene, som tegningsrettigheter, utbytte med mer. Innlaner har stemmerett i laneperioden. Utlante aksjer tas ikke ut av balansen til Store-
brand og utlansgebyr inntektsferes lepende. Mottatt kontantsikkerhet og eventuell reinvestert sikkerhetsstillelse bruttoferes. Reinvestert
sikkerhetsstillelse bruttoferes i balansen under den enkelte eiendel.

10-4. DERIVATER
Definisjon av et derivat
Et derivat er et finansielt instrument eller en annen kontrakt som omfattes av IAS 39, og som har alle de tre folgende kjennetegnene:
- derivatets verdi endres som reaksjon pa endringer i en narmere angitt rentesats, pris pa finansielle instrumenter, ravarepris, valutakurs,
en indeks for priser eller satser, kredittverdighet eller kredittindeks, eller en annen variabel (ofte kalt «underliggende»)
- det krever ingen innledende nettoinvestering eller en innledende nettoinvestering som er mindre enn det som ville kreves for andre
typer kontrakter som forventes a ha en tilsvarende reaksjon pa endringer i markedsfaktorer
- det skal gjeres opp pa et framtidig tidspunkt

Regnskapsfering av derivater som ikke er sikring
Derivater som ikke faller inn under kriteriene for sikring regnskapsferes i gruppen finansielle instrumenter holdt for omsetning. Virkelig verdi

av derivatene klassifiseres henholdsvis som en eiendel eller som en forpliktelse, med endinger i virkelig verdi over resultatet.

Hoveddelen av de derivater som lepende benyttes i forvaltningen faller inn under denne kategorien.
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10-5. SIKRINGSBOKFORING

Virkelig verdi sikring

Storebrand benytter seg av virkelig verdi sikring, sikringsobjektene er finansielle eiendeler og forpliktelser som males til amortisert kost. De-
rivater regnskapsfoeres til virkelig verdi over resultatet. Verdiendringer pa sikringsobjektet som er henferbar til den sikrede risikoen, justerer
sikringsobjektets balanseferte verdi og innregnes i resultatet.

Sikring av nettoinvestering

Sikring av nettoinvesteringer i utenlandske virksomheter regnskapsfores pa samme mate som kontantstremsikringer. Gevinst og tap pa sik-
ringsinstrumentet som relaterer seg til den effektive delen av sikringen fores direkte mot egenkapitalen, mens gevinst og tap som relaterer
seg til den ineffektive delen regnskapsferes umiddelbart over resultatregnskapet,

Samlet tap eller gevinst i egenkapitalen feres over resultatet nar den utenlandske virksomheten blir solgt eller avviklet.
Storebrand benytter reglene om sikring av nettoinvestering vedrerende investeringen i datterselskapet SPP.

10-6. FINANSIELLE FORPLIKTELSER
Etter ferstegangsinnregning males alle finansielle forpliktelser til amortisert kost ved en effektiv rentemetode, eller til virkelig verdi.

11. FORSIKRINGSMESSIGE FORHOLD

Regnskapsstandarden IFRS 4 Forsikringskontrakter, omhandler regnskapsmessig behandling av forsikringskontrakter. Storebrandkonsernets
forsikringskontrakter omfattes av standarden. IFRS 4 er ment 3 vaere en forelopig standard og den tillater bruk av uensartede prinsipper for
behandling av forsikringskontrakter i konsernregnskapet. | konsernregnskapet medtas de forsikringstekniske avsetninger slik de er beregnet
i de respektive datterselskaper i samsvar med det enkelte lands lovgivning. Dette gjelder ogsa for forsikringskontrakter ervervet i en fore-
taksintegrasjon. | slike tilfeller er positive merverdier, jamfer IFRS 4 nr 31b), aktivert som immaterielle eiendeler.

Det folger av IFRS 4 at de forsikringsmessige avsetningene skal vaere tilstrekkelige. Ved vurdering av tilstrekkelighet knyttet til innregnede
ervervede forsikringskontrakter inklusive tilherende aktiverte immaterielle eiendeler, sees det i vurderingen ogsa hen til IAS 37 Avsetninger,
betingede eiendeler og betingede forpliktelser, og sakalte embedded value-beregninger.

Nedenfor redegjores det for regnskapsprinsippene for de vesentligste forsikringstekniske avsetninger.

11-1. GENERELT - LIVFORSIKRING

Erstatninger for egen regning

Erstatninger for egen regning omfatter utbetalte forsikringsoppgjer fratrukket mottatt gjenforsikring, fraflyttede premiereserver, avgitt gjen-
forsikring og endring i erstatningsavsetning. Avsetning for ikke-ferdigbehandlede eller ikke-utbetalte erstatninger ivaretas ved avsetning til
erstatningsavsetningen under forsikringsmessige avsetninger.

Endring forsikringsforpliktelser
Omfatter sparepremien som inntektsferes under premieinntekter og utbetales under erstatninger. Posten omfatter ogsa garantert avkast-
ning pa premiereserven og premiefondet samt avkastning til kundene utover garanti.

Forsikringsforpliktelse

Premiereserve

Premiereserven er beregnet som kontantverdien av selskapets samlede fremtidige forsikringsforpliktelser inklusive fremtidige adminis-
trasjonskostnader i henhold til de enkelte forsikringsavtaler, med fradrag av kontantverdien av fremtidige avtalte premier. For individuelle
kontoprodukter med fleksibel premieinnbetaling avsettes oppsamlet kontoverdi i premiereserven. Premiereserven svarer til 100 prosent av
forsikringenes garanterte gjenkjeps-/flytteverdi fer eventuelle avbrudds-/flyttegebyrer og andel av kursreguleringsfond.

Ved beregning av premiereserven er det benyttet samme forutsetninger som ligger til grunn for premien for de enkelte forsikringsavtalene,
det vil si samme dedelighets- og uferesannsynligheter, rentegrunnlag og kostnadssatser. Premietariffene bygger pa observert niva for dede-
lighet og uferhet i samfunnet, tillagt sikkerhetsmarginer som blant annet inkluderer en forventing om fremtidig utvikling pa omradet.

Den avsatte premiereserven inneholder for alle bransjer avsetning til dekning av fremtidige administrasjonskostnader inklusiv oppgjerskost-
nader (administrasjonsreserve). For fullt betalte poliser, inklusive fripoliser, er kontantverdien av de forventede fremtidige administrasjons-
kostnader avsatt fullt ut i premiereserven. For poliser med fremtidig premieinnbetaling er det gjort fradrag for kontantverdien av den delen
av de fremtidige administrasjonskostnader som forutsettes finansiert gjennom fremtidige premier.

En betydelig andel av de norske forsikringskontraktene har ett-arige rentegarantier, slik at den garanterte avkastningen ma oppnas hvert ar.
Mens en betydelig andel av de svenske forsikringskontraktene har garantert avkastningen frem til tidspunkt for pensjonsutbetalingene.

Forsikringsforpliktelser sarskilt investeringsportefolje

De forsikringsmessige avsetninger til dekning av forpliktelser knyttet til verdien av szerskilt investeringsportefolje skal til enhver tid motsvare
verdien av den investeringsportefolje som er tilordnet kontrakten. Andelen av overskudd pa risikoresultatet medregnes. Selskapet er ikke
utsatt for investeringsrisiko pa kundemidler, da det ikke garanteres minsteavkastning ovenfor kundene. Det eneste unntaket er ved dedsfall
der etterlatte far utbetalt opprinnelig innbetalt belep til livrenteforsikringer.

78 | STOREBRAND ASA



Erstatningsavsetning
Bestar av avsetning for inntradte ikke meldte erstatninger samt ikke-ferdigbehandlede forsikringsoppgjer (IBNR og RBNS). Erstatningsavset-
ningen skal bare inneholde midler som ville ha kommet til utbetaling i regnskapsaret dersom erstatningstilfellet var ferdigbehandlet.

Overfering av premiereserve m.v. (flytting)

Overforing av premiereserve ved flytting av forsikringer mellom forsikringsselskaper feres over resultatregnskapet under posten netto pre-
mieinntekter for mottatte reserver og erstatninger for egen regning for avgitte reserver. Kostnads-/inntektsferingen skjer pa det tidspunktet
risikoen overferes. Pa samme tidspunkt reduseres/ekes premiereserven i forsikringsforpliktelser tilsvarende. Flyttebelepet inkluderer ogsa
kontraktenes andel av tilleggsavsetning, kursreguleringsfond og arets resultat. Tilflyttede tilleggsavsetninger vises ikke under premieinntek-
ter, men under posten endringer i forsikringsforpliktelser. Flyttebelepene klassifiseres som kortsiktig fordring/ gjeld til oppgjer finner sted.
Salgskostnader

I den norske livvirksomheten er salgskostnader kostnadsfert, mens i de svenske datterselskaper er salgskostnader balansefort og
amortiseres.

11-2. LIVSFORSIKRING NORGE

Tilleggsavsetninger

For a sikre soliditeten i livsforsikring, har selskapene anledning til 8 foreta avsetning til tilleggsavsetninger i forsikringsfondet. Den maksi-
male tilleggsavsetningen er satt til differansen mellom premiereserven beregnet med utgangspunkt i en garantert rente i premiegrunnlaget
og premiereserven beregnet med utgangspunkt i den faktiske garanterte rente i kontraktene. Grensen for en kontrakts tilleggsavsetning er
fastsatt av Finanstilsynet til premiereserven for kontrakten multiplisert med to ganger grunnlagsrenten for kontrakten.

Selskapet kan likevel bestemme et heyere multiplum av grunnlagsrenten enn fastsatt av Finanstilsynet. Tilleggsavsetningen er en betinget
kundetildelt avsetning som skal feres i resultatregnskapet som en pliktig avsetning og reduserer dermed arsresultatet. Tilleggsavsetning kan
benyttes til dekning av den enkelte kundes renteunderskudd ved garantert avkastning og feres i resultatregnskapet i posten til/ fra tilleggs-
avsetning. Det som arlig kan benyttes til & dekke grunnlagsrenten er begrenset oppad til ett ars rentegaranti.

Premiefond, innskuddsfond og pensjonistenes overskuddsfond
Premiefondet inneholder forskuddsbetalte premier «etter skatteloven» fra forsikringstakerne og tilfert overskudd i individuell og kollektiv
pensjonsforsikring. Innbetaling og uttak fores ikke over resultatregnskapet, men direkte mot balansen.

Pensjonistenes overskuddsfond bestar av overskudd tilordnet premiereserve knyttet til pensjoner under utbetaling i kollektiv pensjonsforsik-
ring. Fondet skal hvert ar benyttes som engangspremie for tillegg til ytelsene til pensjonistene.

Forsikringsforpliktelser szrskilt investeringsportefolje

Dersom det er knyttet avkastningsgaranti til en szerskilt investeringsportefolje, foretas det supplerende avsetning til dekning av garanti-
forpliktelsen. Supplerende avsetning til dekning av selskapets forpliktelse etter Foretakspensjonsloven § 11-1 fjerde ledd skal tilsvare
forskjellen mellom kapitalverdien av selskapets forpliktelser overfor de forsikrede beregnet etter Forsikringslovens & 9-16 og verdien av
investeringsportefoljen.

Kursreguleringsfond

Arets netto urealisert gevinst/tap pa finansielle eiendeler til virkelig verdi i kollektivportefeljen i Storebrand Livsforsikring AS tilferes/ tilbake-
fores kursreguleringsfondet i balansen under forutsetning av at portefoljen har en netto urealisert merverdi. Den delen av netto urealisert
gevinst/tap pa finansielle omlepsmidler i utenlandsk valuta som kan tilskrives valutakursendringer avsettes ikke til kursreguleringsfond.
Valutakursendring tilknyttet sikringsinstrumentet avsettes saledes heller ikke til kursreguleringsfond, men feres direkte over resultatet.
Valutarisikoen pa utenlandske investeringer er i hovedsak sikret med valutakontrakter pa portefeljeniva. Transaksjoner med juridiske verdi-
papirfond anses som realisering da selskapet som investor ikke anses & ha kontroll over verdipapirfondet. Etter regnskapsstandarden for
forsikringskontrakter (IFRS 4) er kursreguleringsfondet vurdert som en forpliktelse.

Risikoutjevningsfond
Det er anledning til @ avsette inntil 50 prosent av risikoresultatet for kollektiv pensjon og fripoliser til risikoutjevningsfond til dekning av
eventuelt fremtidig negativt risikoresultat. Risikoutjevningsfondet inngar som en del av egenkapitalen.

11-3. LIVSFORSIKRING SPP

Livsforsikringsavsetninger

| 2009 innferte SPP en kontantstremsmodell for bruk ved diskontering av livsforsikringsavsetningene. Modellen anvender swaprentekurven
(manedlig) for lopetid der det vurderes at det finnes tilstrekkelig likviditet i det svenske markedet.

For evrige kontantstremmer fastsettes en normalrente som summen av langsiktige forutsetninger om inflasjon, realrente og risikopremie.
Avsetning for ikke fastsatte forsikringstilfeller
Avsetning for inntrufne skader bestar av avsetninger for uferepensjon, fastsatte skader, ikke fastsatte skader og skadebehandlingsreserver.

Ved vurdering av avsetninger for uferepensjoner benyttes en risikofri markedsrente, hensyntatt fremtidig indeksregulering av utbetalingene. |
tillegg avsettes det for beregnede skader som er inntruffet, men som ikke er meldt (IBNR).
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Villkorad aterbaring (betinget kundetildelt bonus)

Villkorad aterbaring oppstar nar verdien av kundemidlene er heyere enn naverdien av forpliktelsene, og omfatter dermed den del av forsi-
kringskapitalen som ikke er garantert. For kontrakter hvor kundemidlene er lavere enn forpliktelsene belastes eiers resultat ved avsetning til
latent kapitaltilskudd. Villkorad aterbaring og latent kapitaltilskudd innregnes pa samme linje i balansen.

11-4. SKADEFORSIKRING
Kostnadsfering av skadetilfeller skjer pa det tidspunkt skadetilfeller inntreffer. Det er foretatt felgende avsetninger:

Avsetning for ikke opptjent premie for egen regning gjelder lepende kontrakter som er i kraft pa regnskapstidspunktet og skal dekke kon-
traktenes gjenstaende risikoperiode.

Erstatningsavsetningen skal dekke forventet utbetaling av meldte, men ikke oppgjorte erstatningskrav. Den skal videre dekke forventede
erstatningskrav knyttet til skader som er inntruffet, men enna ikke meldt ved regnskapsperiodens utlep. Rapporterte ikke oppgjorte ska-
dekrav avsettes i sin helhet. Det foretas sa en beregning av avsetningsbehovet for inntrufne, men ikke rapporterte skader (IBNR), og for
rapporterte, men ikke avsluttede skader (RBNS). | tillegg skal erstatningsavsetningen inneholde en egen avsetning for fremtidige skadeopp-
gjorskostnader pa inntrufne ikke oppgjorte skadetilfeller.

Forsikringsselskapene som inngar i konsernet felger egne lovpalagte krav til forsikringsmessige avsetninger, herunder sikkerhetsavsetninger
med videre. | konsernregnskapet er sikkerhetsavsetninger med hoey sikkerhetsmargin ikke definert som forpliktelse og inngar dermed i kon-
sernets egenkapital. De forsikringsmessige avsetningene skal likevel vaere tilstrekkelige etter IFRS 4.

12. PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE

Storebrand konsernet har landsspesifikke pensjonsordninger for ansatte. | Norge tilbyr Storebrand konsernet fra 1.1.2011 innskuddsordninger
for ansatte. Frem til 31.12.2010 hadde Storebrand en ytelsesordning for ansatte i Norge. Den norske ytelsesordningen ble lukket for nye
medlemmer fra 1.1.2011, og eksisterende medlemmer kunne frivillig velge overgang til innskuddspensjon.

| Sverige har SPP i samsvar med Bankansattes Tjenestepensjonsplan (BTP-planen) kollektivfestede forhdandsavtalte pensjonsplaner for sine
ansatte. En forhandsbestemt pensjon innebaerer at en ansatt er garantert en viss pensjon basert pa sluttlenn etter avsluttet arbeidsforhold.

12-1. YTELSESORDNING

Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser for ytelsesplaner beregnes etter linezer opptjeningsprofil og forventet sluttlonn som opptje-
ningsgrunnlag, basert pa forutsetninger om diskonteringsrente, fremtidig regulering av lenn, pensjoner og ytelser fra folketrygden, fremtidig
avkastning pa pensjonsmidler samt aktuarmessige forutsetninger om dedelighet, uferhet og frivillig avgang. Da det ikke eksisterer et aktivt
marked for heykvalitets bedriftsobligasjoner i Norge, fastsettes diskonteringsrenten lik en risikofri rente (statsobligasjon) hensyntatt gjen-
nomsnittlig gjenvaerende lepetid. Periodens netto pensjonskostnad bestar av summen av periodens pensjonsopptjening, rentekostnad pa
den beregnede forpliktelse, samt forventet avkastning av pensjonsmidlene.

Estimatawvik og virkningen av endrede forutsetninger blir regnskapsfert mot totalresultatet i oppstillingen over regnskapsferte inntekter,
kostnader og verdiendringer i den perioden de oppstar. Virkningen av endringer i pensjonsplan blir lepende resultatfert, med mindre pla-
nendringen er betinget av fremtidig opptjening. Virkningen fordeles da linezert over tiden til ytelsen er fullt ut opptjent. Arbeidsgiveravgift
inngar som en del av pensjonsforpliktelsen og som en del av estimatavviket som vises i totalresultatet.

Storebrand har bade forsikret og uforsikret pensjonsordning. Den forsikrede ordningen i Norge er tegnet i Storebrand Livsforsikring AS som
ogsa inngar i Storebrand konsernet. Premier knyttet til Storebrand ansatte i Norge er eliminert i premieinntektene i konsernresultatet.

12-2. INNSKUDDSORDNING

Innskuddsbasert pensjonsordning innebaerer at konsernet betaler et arlig innskudd til de ansattes kollektive pensjonssparing. Den frem-
tidige pensjonen vil avhenge av sterrelsen pa tilskuddet og den arlige avkastningen pa pensjonssparingen. Konsernet har ingen ytterligere
forpliktelse knyttet til levert arbeidsinnsats etter at det arlige innskuddet er betalt. Det er ingen avsetning for palepte pensjonsforpliktelser i
slike ordninger. Innskuddsbaserte pensjonsordninger blir kostnadsfert direkte.

13. VARIGE DRIFTSMIDLER
Konsernets varige driftsmidler bestar av maskiner, inventar, biler, EDB-systemer og bygninger som benyttes av konsernet til egen
virksomhet.

Maskiner, inventar og biler vurderes til anskaffelseskost redusert med akkumulerte avskrivninger og eventuelle nedskrivninger.

Bygninger som benyttes til egen virksomhet av konsernet vurderes til oppskrevet verdi fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Det
foretas arlig vurdering av virkelig verdi pa disse bygningene pa samme mate som beskrevet for investeringseiendommer. @kning i verdier for
bygninger som benyttes i egen virksomhet resultatfores ikke, men regnskapsferes som endring i revalueringsreserven under egenkapital.
En nedskrivning av bygningens verdi regnskapsferes ferst mot revalueringsreserve som gjelder oppskrivninger pa den aktuelle bygningen.
Dersom nedskrivningen overstiger revalueringsreserven resultatferes det resterende.

Avskrivningsperiode og - metode blir vurdert arlig for a sikre at metoden og perioden som brukes samsvarer med den ekonomiske levetiden

for driftsmiddelet. Tilsvarende gjelder for utrangeringsverdi. For bygninger foretas dekomponering, dersom ulike deler har forskjellig bruks-
tid. Avskrivningsperiode og - metode vurderes da separat for hver del.

80 | STOREBRAND ASA



Det blir foretatt vurdering av nedskrivningsbehov nar det foreligger indikasjon pa verdifall. Eventuell nedskrivning resultatferes som differan-
sen mellom balansefert verdi og gjenvinnbart belop. Gjennvinnbart belop er det hoyeste av virkelig verdi med fradrag for salgskostnader og
bruksverdi. Ved hver rapporteringsdato vurderes mulighetene for reversering av tidligere nedskrivninger pa ikke-finansielle eiendeler.

14. SKATT

Skattekostnaden i resultatregnskapet bestar av betalbar skatt og endring i utsatt skatt, og er basert pa regnskapsstandarden IAS 12 Resul-
tatskatt. Skatt blir resultatfert, bortsett fra nar den relaterer seg til poster som er fort direkte mot egenkapitalen. Utsatt skatt og utsatt
skattefordel er beregnet pa forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi pa eiendeler og gjeld.

Finansdepartementet har 1. januar 2012 sendt pa hering et forslag om a begrense fritaksmetoden for aksjer mv. som eies av livsforsikrings-
selskaper og pensjonsforetak. Dette gjelder hovedsakelig for aksjer som inngar i det norske livselskapets kundeportefeljer. | folge forslaget
vil, en eventuell lovendring fa virkning fra 1.1.2012. Det foreligger betydelig usikkerhet knyttet til forslaget, og det er de eksisterende skat-
teregler som ligger til grunn for beregning av skatt i den norske virksomheten per 31.12.2011.

Utsatt skatt beregnes med utgangspunkt i konsernets skattemessige fremferbare underskudd, skattereduserende midlertidige forskjel-

ler og skatteekende midlertidige forskjeller. | konsernets skatteekende midlertidige forskjeller inngar ogsa midlertidige forskjeller knyttet
til konsernets investeringseiendommer. Disse eiendommene inngar hovedsakelig i det norske livselskapets kundeportefeljer og ligger i
aksjeselskaper som eies av Storebrand Eiendom Holding AS som igjen eies direkte av Storebrand Livsforsikring AS. Selv om disse eiendoms-
selskapene inngar i kundeportefeljen og kan avhendes tilnzermet skattefritt, inngar de skatteekende midlertidige forskjellene knyttet til de
underliggende eiendommene, i konsernets midlertidige forskjeller hvor utsatt skatt beregnes med en nominell skattesats pa 28 prosent.

15. AVSATT UTBYTTE
I henhold til IAS 10 som omhandler hendelser etter balansedagen, skal foreslatt utbytte/konsernbidrag klassifiseres som egenkapital inntil
det er vedtatt av generalforsamlingen.

16. LEIEAVTALER
En leieavtale klassifiseres som finansiell leieavtale dersom den i det vesentlige overforer risiko og avkastning forbundet med eierskap. @v-
rige leieavtaler klassifiseres som operasjonelle leieavtaler. Storebrand har ingen finansielle leieavtaler.

17. KONTANTSTROMSOPPSTILLING

Kontantstremoppstillingen utarbeides etter den direkte metoden og viser kontantstremmene gruppert etter kilder og anvendelsesomrader.
Kontanter er definert som kontanter, fordringer pa sentralbanker og fordringer pa kredittinstitusjoner uten oppsigelsesfrist.
Kontantstremsoppstillingen spesifiseres pa operasjonelle, investerings- og finansierings aktiviteter.

18. BIOLOGISKE EIENDELER

| samsvar med IAS 41 vurderes investeringer i skog som biologiske eiendeler. Biologiske eiendeler vurderes til virkelig verdi som er definert
basert pa alternativ virkelig verdi beregning, eller naverdien av forventet netto kontantstrem. Verdiendringer pa biologiske eiendeler fores i
resultatregnskapet. Eierrettigheter pa biologiske eiendeler regnskapsferes pa det tidspunktet nar kjepsavtalen signeres. Det beregnes arlige
inntekter og utgifter fra skogbruk og utmark.

19. AKSJEBASERT AVLONNING

Storebrand konsernet har aksjebasert avlenning til nekkelpersoner. Virkelig verdi pa aksjeopsjoner fastsettes ved tildelingsdato. Verdset-
telsen gjores basert pa anerkjente verdsettelsesmodeller tilpasset egenskapene til de aktuelle opsjonene. Verdien fastsatt pa tildelingstids-
punktet periodiseres i resultatregnskapet over opsjonens opptjeningstid med tilsvarende okning i egenkapital. Belopet innregnes som en
kostnad og justeres for a gjenspeile faktisk antall aksjeopsjoner opptjent. Opptjeningstiden er perioden fra etableringen av ordningen og til
opsjonene er fullt ut opptjent.

NOTE 2 | Overskuddsdeling og resultat til eier livsforsikring

Storebrand konsernet bestar av mange selskaper som bade i forhold til sterrelse og type virksomhet har forskjellig innvirkning pa konser-
nets resultat. For de fleste selskapene tilfaller resultatet i sin helhet eier, men dette gjelder ikke for et resultat i et livsforsikringsselskap. | et
livsforsikringsselskap skal resultatet fordeles pa kunder og eier, og resultatgenerering til kunder og eier i et livsforsikringsselskap kan vaere
vanskelig & forsta sammenlignet med andre type selskaper. Storebrand Livsforsikring AS og dets svenske datterselskap SPP er de selskapene
som har sterst betydning for Storebrand konsernets resultat. Da resultatet fra livsforsikringsselskapene er sa viktig for konsernets resultat,
er overskuddsdeling og resultat til eier for disse selskapene beskrevet narmere i denne noten. | tillegg gis en beskrivelse av innhold i de
ulike elementene i den totale resultatgenereringen og deretter en oversikt over resultat til eier og kunder.

Resultatregnskapet i et livsforsikringsselskap inneholder resultatelementer bade for kunder og eier. Resultatgenereringen bestar av netto
avkastning pa selskapskapitalen og risikoprodukter der resultatet i sin helhet tilfaller eier. Risikoproduktene er i Storebrand inkludert i seg-
mentet Forsikring og ikke en del av livsforsikring. Det finnes ogsa produkter med overskuddsdeling der resultatet fordeles mellom kunder.

| tillegg finnes det kollektive pensjonsprodukter med rentegaranti der kunden betaler en fee for rentegaranti. Unit Linked produkter er fee
basert og uten rentegaranti.

Dersom man omgrupperer resultatoppstillingen vil man kunne dele inn resultat fer fordeling mellom eier og kunder i felgende elementer:
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Administrasjonsresultat

Administrasjonsresultatet er forskjellen mellom de premier som betales av kunder i henhold til tariff og selskapets faktiske driftskostnader.
Inntektene bestar av gebyrer som er basert pa sterrelsen av kundemidler, premievolum eller antall i form av stykkpris. Driftskostnadene
bestar av blant annet personalkostnader, avkastningshonorarer, markedsferingskostnader, provisjoner og IT-kostnader.

Risikoresultat
Risikoresultatet bestar av premier selskapet tar for a dekke forsikringsrisikoer med fradrag for faktiske kostnader i form av forsikringsavset-
ninger og utbetalinger for forsikringshendelser som ded, pensjon, uferhet og ulykke.

Finansresultat

Finansresultatet bestar av netto finansinntekter fra finansielle eiendeler for kollektivportefeljen fratrukket garantert avkastning. | tillegg
kommer netto avkastning pa selskapskapitalen som bestar av egenkapital og ansvarlig lan. Eventuelle avkastningsbaserte honorarer inngar i
finansresultatet.

Resultatgenerering til eier
Under folger beskrivelse av resultat for segmentene Storebrand Livsforsikring og SPP.

STOREBRAND LIVSFORSIKRING

Resultat Storebrand Livsforsikring*

Kollektiv Kollektiv Individual og Selskaps-
. . L . Sum Sum
ytelse fee investeringsvalg og fripoliser BenCo portefolje/ 20m 2010
NOK mill. basert unit linked fee basert overskuddsdeling ovrig
Administrasjons- 69 69 67 52 9 66
resultat
147 -69 20 19 n7 152
13
504 16 520 557
i s  E—
Resultat for skatt 564 29 -44 65 -134 481 783
Midler til
forvaltning 83 23 85 14 8 213 212
(NOK milliarder)

1. Eierskapet i BenCo er i 2011 overfert fra SPP til Storebrand Livsforsikring. Sammenligningstallene for 2010 er omarbeidet som folge av dette.
2. Renteresultat og overskuddsdeling

Administrasjonsresultat

| administrasjonsresultatet inngar alle produkter bortsett fra tradisjonelle individuelle produkter med overskuddsdeling. Administrasjons- og
forvaltningskostnadene betales forskuddsvis hvert ar. Et eventuelt underskudd i administrasjons—- og forvaltningsresultatet ma dekkes av
selskapet, og et eventuelt overskudd vil tilfalle selskapet. For kontrakter som forvaltes i investeringsvalgsportefoljen, skal prisen for kapital-
forvaltning skilles ut som et eget priselement.

Risikoresultat

For kollektiv ytelsespensjon og for nyopprettede garanterte individualprodukter tilfaller positivt risikoresultat kunden, mens et underskudd
pa risikoresultatet i utgangspunktet ma dekkes av forsikringsselskapet. Det apnes imidlertid for at inntil halvparten av risikooverskuddet i en
bransje kan tilbakeholdes i et risikoutjevningsfond. Underskudd pa risikoelementene kan dekkes fra risikoutjevningsfondet. Risikoutjevnings-
fondet kan maksimal utgjere 150 prosent av arlig samlet risikopremie. Risikoutjevningsfondet er klassifisert som egenkapital.

Finansresultat
Netto avkastning pa selskapskapitalen tilfaller selskapet. Selskapskapitalen bestar av egenkapital og ansvarlig lan.

En eventuell negativ avkastning i kundeportefeljene og avkastning lavere enn rentegaranti som ikke kan dekkes av tilleggsavsetning ma
dekkes av selskapets egenkapital, og vil innga i linjen finansresultat.

Overskuddsdeling

I linjen for finansresultat inngar ogsa overskuddsdeling. Gamle og nye individuelle poliser utgatt fra kollektive pensjonsforsikringer (fripo-
liser) har modifisert overskuddsdelingsregime som innebzerer at selskapet kan beholde inntil 20 prosent av overskudd pa avkastning etter
eventuell avsetning til tileggsavsetning. Modifisert overskuddsdelingsmodell innebzerer at et eventuelt negativt risikoresultat vil kunne ga til
fradrag mot kundenes renteoverskudd fer fordeling hvis det ikke dekkes fra risikoutjevningsfondet.
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Tradisjonelle individuelle kapital- og pensjonsprodukter som var i selskapet for 1.1.2008 videreferes etter overskuddsregler som gjaldt for
2008. Det gis ikke anledning til & etablere nye kontrakter i denne portefeljen. Selskapet kan beholde inntil 35 prosent av det samlede
resultatet etter avsetning til tilleggsavsetninger.

Pris for avkastningsgaranti og fortjeneste risiko

For kollektive pensjonsforsikringer med avkastningsgaranti skal avkastningsgarantien prises i forkant. Nivdet pa avkastningsgarantien,
sterrelsen pa bufferkapitalen (tilleggsavsetninger og kursreserver) og investeringsrisikoen for portefelijen pensjonsmidlene investeres i, er
styrende for hvilken pris kunden betaler for sin avkastningsgaranti. Det er risikoen egenkapitalen utsettes for som er utgangspunktet for
prisfastsettelsen av avkastningsgarantien. En kollektiv pensjonskunde kan velge en investeringsprofil med lav aksjeandel som normalt gir
lavere risiko for tap og lavere forventet avkastning. @kt aksjeandel ville normalt gi heyere forventet avkastning, men ogsa en heyere pris
for avkastningsgarantien. Forsikringsselskapet star for all nedsiderisiko og ma reservere opp forsikringen dersom bufferavsetninger ikke er
tilstrekkelige eller tilgjengelige.

Kundene kan velge langsiktige kontrakter med garantiperioder pa opp til 5 ar. Prisen for en flerarig avkastningsgaranti vil vaere lavere enn
for en arlig avkastningsgaranti over samme periode. Det er imidlertid krav om at forpliktelsene overfor de forsikrede til enhver tid skal vaere
dekket av tilstrekkelige forsikringsmessige avsetninger, og om nedvendig kan ogsa egenkapitalen benyttes for & sikre tilstrekkelig reserve-
ring i lopet av avtaleperioden. | regelverket for flerdrig avkastningsgarantier er det storre avtalefrihet mellom kunde og selskap. Kunden kan
blant annet stille egen bufferkapital som sikkerhet ved avkastning under den beregningsrenten som anvendes i forsikringen. En slik okning i
risiko for kunden, reduserer ogsa den samlede prisen for avkastningsgaranti som kunden skal betale.

Ovrig resultat
Bestar blant annet av resultat for datterselskaper.

Resultatgenerering til kunder

For kollektiv investeringsvalg og unit linked baserte produkter far kundene avkastningen pa midlene som er investert. Individual produk-
tene far 65 prosent av samlet positivt administrasjons-, risiko- og finansresultat. Fripoliser far 8o prosent av positivt finansresultat samt
minimum 50 prosent av positivt risikoresultatet (inntil 5o prosent av risikoresultatet kan avsettes risikoutjevningsfond). Kollektiv ytelse
fee basert far positivt finansresultat samt minimum 5o prosent av positivt risikoresultat (inntil 5o prosent av risikoresultatet kan avsettes
risikoutjevningsfond).

SPP

Resultat SPP*

NOK mil orodukter lnked porterepe  SUm20m  sum 2010
Administrasjonsresultat 44 43 12 99

sultat 282 . o 289

esultat -226 -226
Ouig/aluta o B 129
5;5':‘:121::;“?:;°”'5er'"g 100 50 141 291
Amortisering immaterielle eiendeler -358 -348
eeuliat for e oo o o6 62
Midler til forvaltning (NOK milliarder) 81 32 10 124 n7

1. Eierskapet i BenCo er i 2011 overfort fra SPP til Storebrand Livsforsikring. Sammenligningstallene for 2010 er omarbeidet som folge av dette.

Administrasjonsresultat
Administrasjonsresultatet for alle produkter tilfaller eller belaster resultat til eier. Inntekter og kostnader relatert till SPPs konsulent og tje-
neste virksomhet inngar ogsa i administrasjonsresultatet.

Risikoresultat
Risikoresultatet tilfaller eier i sin helhet for alle produkter.

Finansresultat

For forsikringsprodukter med garantert rente er det i hovedsak tre komponenter som pavirker finansresultatet:
+ avkastningsdeling
« indekseringsavgift
- endringer i latent kapitaltillskudd for & dekke garantert kapital

Dersom totalavkastningen i et kalenderar for en premiebestemt forsikring (DC- bestand) overstiger garantert rente oppstar en avkast-

ningsdeling. Ved avkastningsdeling tilfaller go prosent av totalavkastningen forsikringstakeren og 10 prosent selskapet. Selskapets andel av
totalavkastningen inngar i finans resultatet.
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For ytelsesbestemte forsikringer (DB- bestand) har selskapets rett til 3 ta et indekseringsgebyr hvis det kollektive overskuddet tillater en
indeksering av forsikringen, maksimalt tilsvarende endringen i konsumprisindeks (KPI). Indekseringen baseres pa avkastningen fra 1. oktober
til 30. september. Halvparten av gebyret tas ut dersom pensjonene kan indekseres med hele endringen i KPI. Hele gebyret tas ut dersom
ogsa fripolisene kan regnes opp med hele endringen i KPI. 100 prosent gebyr tilsvarer 0,8 prosent av forsikringskapitalen.

Det gjores en lopende vurdering den garanterte forpliktelsen. Dersom den garanterte forpliktelsen er heyere enn verdien av eiendelene ma
det gjeres en avsetning i form av latent kapitaltilskudd. Dersom eiendelene er lavere enn den garanterte forpliktelsen nar forsikringsutbe-
talingen starter tilferer selskapet kapital opp til garantert verdi i form av realisert kapitaltilskudd. Endring i latent kapitaltilskudd inngar i
finansresultatet. | finansresultatet inngar ogsa resultatet av sikringsprogrammet (hedgeprogram) som selskapet har for & skjerme seg mot
effekter i latent kapitaltilskudd.

Avkastningen pa risikoprodukter regnskapsferes i finansresultatet.

For fondsforsikring endres forsikringsmessig avsetning med markedsavkastning enten den er positiv eller negativ, det innebzerer at selska-
pet ikke har noe finansielt resultat for fondsforsikringsvirksomheten.

Qvrig resultat
Qvrig resultat bestar av avkastningen pa de eiendeler som ikke forvaltes for forsikringstakeres regning, egenkapitalen samt avskrivninger pa
immaterielle eiendeler og rentekostnader pa ansvarlig Ian.

NOTE 3 | Viktige regnskapsestimater og skjennsmessige vurderinger

Ved utarbeidelse av konsernregnskapet ma ledelsen foreta estimater, skjennsmessige vurderinger og forutsetninger av usikre storrelser.
Estimater og vurderinger evalueres lepende og er basert pa historisk erfaring og forventning om fremtidige hendelser og representerer
ledelsens beste skjenn pa tidspunkt for regnskapsavleggelsen.

De faktiske resultatene kan avvike fra regnskapsestimatene.
Konsernets mest vesentlige estimater og vurderinger som kan gi vesentlig justering av innregnede verdier, er omtalt nedenfor:

GENERELT OM LIVSFORSIKRING

| konsernregnskapet innregnes forsikringsforpliktelser med rentegaranti, med ulike prinsipper i den norske og svenske virksomheten. Det er
ogsa innregnet en immateriell eiendel (value-of-business-in-force, «VIF») knyttet til forsikringskontrakter i den svenske virksomheten. Det
er flere forhold som kan pavirke sterrelsene pa forsikringsforpliktelsene inklusive VIF, herunder biometriske forhold som utvikling i leveal-
der og uferhet, fremtidige kostnader og juridiske forhold som lovendringer og utfall av rettssaker mv. Et lavt renteniva vil pa lang sikt veere
utfordrende for forsikringskontrakter med rentegaranti, og vil, sammen med reduserte kundebuffere, kunne pavirke sterrelsen pa de innreg-
nede belop knyttet til forsikringskontraktene. De norske forsikringskontraktene med rentegarantier er diskontert med premieberegnings-
renten (om lag gjennomsnittlig med 3,5 prosent). De svenske forsikringsforpliktelsene med rentegaranti, er diskonteringen basert pa en
swap-rentekurve hvor deler av rentekurven ikke er likvid. Den ikke-likvide delen av rentekurven er estimert med utgangspunkt i langsiktige
forventninger om realrente og inflasjon.

Det folger av regnskapsstandarden IFRS 4 Forsikringskontrakter at de innregnede forsikringsforpliktelsene skal vaere tilstrekkelige og at det
skal giennomferes en tilstrekkelighetstest (liability adequacy test). De norske forsikringsforpliktelsene er beregnet i henhold til seernorske
regler herunder forsikringsvirksomhetsloven med forskrifter. For de norske livsforsikringsforpliktelsene gijennomferes det en test pa et over-
ordnet niva ved a foreta en analyse som tar utgangspunkt i norske premiereserveringsprinsipper. Den innarbeidede analysen tar utgangs-
punkt i de forutsetningene som legges til grunn ved beregning av Embedded Value, hvor selskapet anvender beste anslag pa de fremtidige
grunnlagselementene basert pa dagens erfaringer. Testen innebzerer da at selskapet analyserer dagens marginer mellom forutsetningene i
reserveringsgrunnlaget og forutsetningene i Embedded Value analysen. Denne testen ble gjennomfert ogsa fer innfering av IFRS.

| konsernregnskapet ble det ved oppkjeopet av det svenske forsikringskonsernet SPP aktivert immaterielle eiendeler knyttet til verdiene av
SPP konserns forsikringskontrakter, mens SPP konserns innregnede forsikringsmessige avsetninger ble viderefort i Storebrands konsern-
regnskap. Disse immaterielle verdiene blir ofte benevnt som «Value of business in-force» (VIF), og disse immaterielle verdiene, sammen
med tilherende aktiverte salgskostnader og forsikringsforpliktelser, testes med hensyn til tilstrekkelighet. Testen er oppfylt hvis de bokferte
forpliktelsene i regnskapet er storre eller lik netto forpliktelser vurdert til en estimert markedsverdi inklusive forventet overskudd til eier. |
denne testen ses det hen til embedded value beregninger samt til IAS 37.

Storebrand tilfredsstiller tilstrekkelighetstestene for 2011 og har felgelig ingen resultatmessig effekt pa regnskapet for 2011. Det vil vaere
usikkerhet knyttet til disse testene. Se naermere om usikkerhet knyttet til forsikringsmessige avsetninger nedenfor.

I livvirksomhetene i Storebrand vil ikke nedvendigvis endring av estimater knyttet til forsikringsmessige avsetninger, finansielle instrumenter

og investeringseiendom tilordnet livkundene, pavirke eiers resultat, men endring av estimater og vurderinger kan pavirke eiers resultat. En
sentral faktor vil veere om livkundenes midler inklusive arets avkastning, overstiger de garanterte forpliktelser.
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I den norske livvirksomheten har en betydelig andel av forsikringskontraktene en arlig rentegaranti. Estimatendringer og endrede vurde-
ringer kan medfere endret avkastning i kundeportefeljene. Avhengig av sterrelsen pa eventuelle verdifall, vil slike verdifall, helt eller delvis,
kunne motvirkes av reduksjon i kursreguleringsfond og tilleggsavsetninger slik at effekt for eiers resultat kan bli begrenset.

| den svenske virksomheten (SPP) foreligger det ikke kontrakter med en arlig rentegaranti. Men det foreligger forsikringskontrakter med

en sluttverdigaranti. Disse kontraktene diskonteres med en markedsmessig rente. Dersom tilherende kundemidler har en heyere verdi enn

innregnet verdi av disse forsikringsmessige forpliktelsene, vil forskjellen utgjere et betinget kundetildelt fond - villkorad aterbaring (buffer-

kapital). Estimatendringer og endrede vurderinger kan medfere endret avkastning i kundeportefeljene. Avhengig av sterrelsen pa eventuelle
verdifall, vil slike verdifall, helt eller delvis, kunne motvirkes av reduksjon i villkorad aterbaring slik at effekt for eiers resultat kan bli begren-
set. Dersom verdien av den enkelte forsikringskontrakt er heyere enn tilherende kundemidler, vil eier matte dekke manglende kapital.

Det foreligger ogsa forsikringskontrakter uten rentegaranti i livvirksomhetene hvor kundene baerer avkastningsgarantien. Estimatendringer
og endrede vurderinger kan medfere endret avkastning i tilherende kundeportefeljer. Innregning av slike verdiendringer pavirker ikke eiers
resultat direkte.

Overskuddsdelingsregler i livsforsikring er for evrig narmere omtalt i note 2

Generelt vil folgende faktorer ofte vaere sentrale i resultatgenereringen for kunder og/eller eier:
+ Utvikling i rente- og aksjemarkedene samt naeringseiendom
» Sammensetning av eiendeler samt risikostyring og endringer i eiendelenes sammensetninger gjennom aret
- Bufferkapitalniva i ulike produkter
« Bufferkapital relatert til den enkelte forsikringskontrakt
« Utvikling i levealder, dedelighet og sykdom - forutsetning
« Utvikling i kostnadsniva - forutsetning

INVESTERINGSEIENDOMMER
Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi. Markedet for naeringseiendom i Norge er lite likvid og lite transparent. Verdsettelsene som
gjores vil vaere beheftet med usikkerhet og krever bruk av skjenn, dette gjelder szrlig i perioder med urolige finansmarkeder.

Sentrale elementer som inngar i verdsettelsene, og som krever bruk av skjenn er:
+ Markedsleie og ledighetsutvikling
- Kvaliteten og varigheten pa leieinntektene
- Eierkostnader
« Teknisk standard og eventuelt oppgraderingsbehov
- Diskonteringsrenter for bade sikker og usikker kontantstrem, samt restverdi

FINANSIELLE INSTRUMENTER TIL VIRKELIG VERDI

Det vil vaere usikkerhet knyttet til prisingen av finansielle instrumenter som ikke prises i et aktivt marked. Dette gjelder szerlig for de typer
verdipapirer som er priset pa bakgrunn av ikke-observerbare forutsetninger, og for disse investeringene benyttes ulike verdsettelsesteknik-
ker for a fastsette virkelig verdi, herunder private equity investeringer, investeringer i utenlandske eiendomsfond samt andre finansielle
instrumenter hvor det nyttes teoretiske modeller ved prisingen. Eventuelle endringer i forutsetninger vil kunne pavirke innregnede verdier.
Hoveddelen av slike finansielle instrumenter inngar i kundeportefeljen.

Det vises for evrig til note 11 hvor verdsettelse av finansielle instrumenter til virkelig verdi beskrives ytterliggere.

FINANSIELLE INSTRUMENTER TIL AMORTISERT KOST
For finansielle instrumenter som er vurdert til amortisert kost vurderes det om det pa balansedagen finnes objektive indikasjoner pa at en
finansiell eiendel eller en gruppe av finansielle eiendeler har falt i verdi.

Det ma anvendes en viss grad av skjenn ved vurdering av om det foreligger et verdifall og verdifallets sterrelse. Usikkerheten blir sterre nar
det er uro i finansmarkedene. Vurderingene omfatter kreditt-, markeds- og likviditetsrisiko. Endringer i forutsetninger for disse faktorene vil
pavirke om det vurderes a foreligge indikasjoner pa et verdifall. Det vil dermed vaere usikkerhet knyttet til sterrelsene pa innregnede indivi-
duelle nedskrivning og gruppenedskrivninger. Dette vil gjelde avsetninger knyttet til utlan i privat og bedriftsmarkedet samt obligasjoner som
vurderes til amortisert kost.

FORSIKRINGSMESSIGE AVSETNINGER

Forsikringsmessige avsetninger i livsforsikring er basert pa forventninger om blant annet levetid, dedelighet, uferhet, renteniva og fremtidige
kostnader med videre. Endring i slike forutsetninger vil pavirke sterrelsen pa forpliktelsene som igjen kan pavirke eiers resultat. | den norske
livwvirksomheten er hoveddelen av de beregnede utbetalingene diskontert med tilherende garanterte rente. Storebrand foretar oppreserve-
ringer til nye tariffer i forbindelse med okt levealder i livsforsikring, hvor oppreservering i en tidsbegrenset periode kan belastes den lepende
avkastning. En eventuell manglende fremtidig avkastning kan i denne sammenheng, redusere eiers resultat.

I den svenske virksomheten (SPP) er forsikringsforpliktelser i stor grad diskontert pa en rentekurve hvor deler av rentekurven ikke er likvid,

og forsikringsforpliktelsene i den svenske virksomheten pavirkes av endringer i markedsrenten. Da det benyttes forskjellig rente pa eiende-
ler og gjeld vil renteendringer pavirke eiers resultat og egenkapital.
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Se nazrmere beskrivelse av forsikringsrisiko i note 6.

IMMATERIELLE EIENDELER

Goodwill og immaterielle eiendeler med udefinert utnyttbar levetid testes arlig for nedskrivningsbehov. Goodwill allokeres til konsernets
kontantstremgenererende enheter. Ved verdifastsettelsen i testen er det nedvendig a estimere de kontantstremmer som oppstar i den
relevante kontantstremsgenererende enhet, samt benytte en relevant rente ved diskonteringen. Varige driftsmidler og evrige immaterielle
eiendeler vurderes arlig for a sikre at metoden og perioden som brukes samsvarer med de ekonomiske realiteter.

Hoveddelen av de immaterielle eiendeler som ble innregnet ved oppkjepet av SPP er knyttet til de eksisterende livsforsikringskontraktene
pa oppkjepstidspunktet. Denne immaterielle innregnede eiendelen er, sammen med tilherende innregnede forsikringsforpliktelser, testet
for nedskrivning i henhold til en tilstrekkelighetstest som felger av IFRS 4 Forsikringskontrakter. Et sentralt element i denne vurderingen er
beregning av fremtidige fortjenestemarginer hvor det benyttes embedded value-beregninger. Embedded value-beregningene vil blant annet
pavirkes av volatilitet i finansmarkedet, renteforventninger samt sterrelsen pa buffer-kapital i SPP.

En immateriell eiendel som oppstar av utvikling (eller av utviklingsfasen i et internt prosjekt), skal innregnes dersom alle felgende punkter
blir dokumentert:
- de tekniske forutsetningene for & fullfere den immaterielle eiendelen med sikte pa at den vil bli tilgjengelig for bruk eller salg
- foretaket har til hensikt d fullfere den immaterielle eiendelen og ta den i bruk eller selge den
- foretakets evne til 3 ta den immaterielle eiendelen i bruk eller selge den
- hvordan den immaterielle eiendelen med sannsynlighet vil generere framtidige ekonomiske fordeler. Blant annet kan foretaket vise til at
det eksisterer et marked for produktene av den immaterielle eiendelen eller av den immaterielle eiendelen i seg sely, eller dersom den
skal anvendes internt, nytten av den immaterielle eiendelen.
- tilgjengeligheten av tilstrekkelige tekniske, finansielle og andre ressurser til a fullfere utviklingen og til a ta i bruk eller selge den im-
materielle eiendelen
- foretakets evne til pa en palitelig mate @ male de utgiftene som er henferbare pa den immaterielle eiendelen mens den er under
utvikling

PENSJONER EGNE ANSATTE

Naverdien pa pensjonsforpliktelser avhenger av fastsettelsen av ekonomiske og demografiske forutsetninger. De beregningsforutsetninger
som benyttes skal veere realistiske, innbyrdes konsistente og oppdaterte i den forstand at de skal baseres pa en enhetlig antagelse om
fremtidig ekonomisk utvikling. Beregninger av pensjonsforpliktelsene er foretatt av aktuarer. Eventuelle endringer knyttet til blant annet
forventet lennsvekst og diskonteringsrente kan gi betydelig effekt pa de innregnede pensjonsforpliktelser for egne ansatte. Anslag for
fremtidig realrente, reallennsvekst, fremtidige reguleringer av folketrygdens grunnbelep og fremtidig inflasjon, vil vaere beheftet med bety-
delig usikkerhet.

UTSATT SKATT

Det er i konsernet betydelige midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi pa eiendeler og forpliktelser. Det er de
eksisterende skatteregler i Norge som ligger til grunn for beregning av utsatt skatt i den norske virksomheten. For enkelte investeringer og
posisjoner, vil skatteberegningen veere basert pa estimater som kan avvike fra endelige ligningstall.

Finansdepartementet har 1. januar 2012 sendt pa hering et forslag om a begrense fritaksmetoden for aksjer mv. som inngar i kundeporte-
feljene i livsforsikringsselskaper og pensjonsforetak. Ifelge forslaget kan reglene gjelde fra og med 1.1.2012. En eventuell innfering av nye
skatteregler kan pavirke den beregnede utsatte skatt.

BETINGEDE FORPLIKTELSER
Selskapene i Storebrand konsernet driver en omfattende virksomhet i Norge og i utlandet, og kan bli part i rettstvister. Betingede forpliktel-
ser vurderes i hvert enkelt tilfelle og vil baseres pa juridiske vurderinger.

NOTE 4 | Risikostyring og internkontroll

Storebrands inntekter er bade pa kort og lang horisont avhengig av eksterne forhold det er knyttet usikkerhet ved. De viktigste eksterne
risikoforholdene er utviklingen i kapitalmarkedene og endringer i levealderen til den norske og svenske befolkningen. Visse interne operasjo-
nelle faktorer kan ogsa gi opphav til tap, ved for eksempel feil i forvaltningen av kunders midler.

Kontinuerlig overvaking og aktiv styring av risiko er derfor et kjerneomrade i konsernets virksomhet og organisasjon. Grunnlaget for risi-
kostyringen legges i styrets arlige behandling av strategi- og planprosessen med fastsettelse av risikoappetitt, risikomal og overordnede
risikorammer for virksomheten. Ansvaret for risikostyring og internkontroll er en integrert del av lederansvaret i Storebrand konsernet.

Storebrand konsernets livkunder ensker sikkerhet for egen ekonomi dersom noe uforutsett skulle skje og a kunne opprettholde kjepekraft
ogsa som pensjonister. For a tilfredsstille disse behovene har konsernet over lang tid solgt ulike pensjonsprodukter og produkter som sikrer
videre inntekt dersom eksempelvis kundene blir arbeidsufere. Produktene paferer selskapet en forsikringsrisiko, der blant annet kundenes
levealder og arbeidsevne er risikofaktorer. Som folge av avkastningsgarantier medferer produktene ogsa finansiell markedsrisiko i form

av renterisiko. | den svenske virksomheten reflekteres denne renterisikoen i finansregnskapet ved at forpliktelsene vurderes til markeds-
verdi. Innfering av Solvens Il-regelverket fra 2014 vil innebzere at markedsverdien av avsetningene vil fa stor betydning ogsa i den norske
virksomheten.
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Innbetalt premie blir investert i verdipapirer frem til midlene, inkludert avkastning, betales tilbake til kundene som pensjoner eller erstatnin-
ger. Storebrand konsernet patar seg derfor ytterligere finansiell markedsrisiko for a tilfredsstille kundenes behov og med malsetning om a
skape meravkastning. Produktene skapes, betjenes og forvaltes i de ulike selskapene som inngar i Storebrand konsernet og selskapet patar
seg derfor ogsa operasjonell risiko eksempelvis giennom feil i forvaltningen av kundenes midler.

ORGANISERING
Styret skal pase at foretaket har hensiktsmessige systemer for risikostyring og internkontroll.

Daglig leder skal, i samsvar med retningslinjer fastsatt av styret, serge for a etablere forsvarlig risikostyring og internkontroll, lepende folge
opp risikoer og pase at risikoene er forsvarlig ivaretatt, pase at foretakets risikostyring og internkontroll blir giennomfert, overvaket og
dokumentert, samt gi styret relevant og tidsriktig informasjon om foretakets risikoer, risikostyring og internkontroll.

Ledere pa alle nivaer i organisasjonen har ansvar for risikoer, risikostyring og internkontroll innen eget ansvarsomrade og skal lepende
vurdere gjennomferingen av internkontrollen. Ledelsene utarbeider arlig en internkontrollrapport som viser hvordan den etablerte intern-
kontrollen fungerer. Daglig leder skal minst en gang arlig utarbeide en samlet vurdering av risikosituasjonen som skal forelegges styret til
behandling.

Storebrand har egne funksjoner som lepende folger og styrer risikoene for ulike produktgrupper og samlet for konsernet. Kontrollfunksjo-
nene for risikostyring, internkontroll og compliance skal stotte linjen i & identifisere, vurdere, styre og kontrollere risikotagningen.

Ansvaret for konsernets kontrollfunksjoner for risikostyring og internkontroll sorterer under konsernets CFO.

COMPLIANCE
Compliancefunksjonen er en radgivende funksjon som stetter styret og ledelse i styring og oppfelging av risikoen for manglende overhol-
delse av eksternt og internt regelverk for virksomheten.

Compliancefunksjonen i det enkelte selskap skal utarbeide skriftlige rapporter til styret og den everste ledelsen i foretaket om foretakets
etterlevelse av internt og eksternt regelverk. Compliancerapporteringen sees i sammenheng med konsernselskapenes internkontrollrappor-
teringer, operasjonell risikorapportering og hendelsesrapportering.

INTERNREVISJON

Storebrand har inngatt avtale med KPMG om internrevisjonsfunksjonen. Ansvarlig partner i KPMG rapporterer direkte til styret i Storebrand
ASA, som fastsetter instruks for internrevisjonen og godkjenner revisjonens arsplan. En uavhengig vurdering av konsernets kontrollfunksjo-
ner inngar i revisjonsplanen.

NARMERE OM RISIKOSTYRING PA NOEN OMRADER

Nedenfor felger en beskrivelse av spesielle forhold rundt risikostyring av livsforsikring knyttet til forholdet mellom kunder og eier. Nar det
gjelder risiko knyttet til viksomhet i konsernet bortsett fra livsforsikring, er dette i det alt vesentlige risiko som treffer eier. Forsikringsrisiko,
finansiell markedsrisiko, likviditetsrisiko, kredittrisiko og operasjonell risiko er naermere beskrevet i notene 5-10.

Storebrand Livsforsikring Norge

Det er knyttet avkastningsgarantier til en vesentlig del av spareproduktene i den norske livsforsikringsvirksomheten. Den finansielle risikoen
er i stor grad knyttet til evnen til @ innfri denne garantien til kundene, som for sterstedelen av produktene gjelder for ett ar av gangen. Ri-
sikostyringen i virksomheten er derfor innrettet for a redusere sannsynligheten for at avkastningen hvert enkelt ar faller under denne arlige
avkastningsgarantien for de ulike produktgruppene.

Sammensetningen av de finansielle eiendelene folger av selskapets investeringsstrategi. Investeringsstrategien etablerer retningslinjer og
rammer for selskapets risikostyring, kreditteksponering, motpartseksponering, valutarisiko, bruk av derivatinstrumenter og krav til likviditet
i aktivaportefeljen. Ved hjelp av dynamisk risikostyring er malet a opprettholde en god risikobarende evne og fortlepende tilpasse den
finansielle risikoen til selskapets soliditet. Giennom utevelsen av denne type risikostyring forventer selskapet a skape god avkastning hvert
enkelt ar og over tid. Avkastningen vil normalt svinge mellom 2 og 8 prosent med dagens investeringsportefolje og strategi for dynamisk
risikostyring for de sterste produktgruppene. Mindre deler av bestanden er investert i profiler med noe mindre og noe mer markedsrisiko.
Effekten av sikringstiltak og dynamisk risikostyring i kundeportefoljene reduserer sannsynligheten for lav avkastning. | de tilfeller hvor
avkastningen ikke er stor nok til & dekke den garanterte renten, vil manglende avkastning dekkes ved a bruke risikokapital som er bygd opp
av tidligere ars overskudd. Risikokapitalen bestar i hovedsak av kursreserver og tilleggsavsetninger. Eier er ansvarlig for eventuelt udekket
belep. Den gjennomsnittlige rentegarantien vil synke gradvis i arene fremover og fra og med 2012 skjer all ny opptjening med 2,5 prosent
grunnlagsrente. Selskapskapitalen er investert med lav markedsrisiko. For kontrakter innen produktkategoriene unit-linked og innskudds-
pensjon er det den forsikrede selv som star den finansielle risikoen, og den forsikrede kan ogsa selv velge risikoprofil.

Selskapets samlede risikobilde overvakes lepende, blant annet gjennom Finanstilsynets Risikobaserte Tilsyn (RBT) og gjennom egenutviklede
risikomal.

SPP

| SPP er bestanden delt inn i ytelsespensjon, innskuddspensjon og unit-linked kontrakter, og det er knyttet avkastningsgarantier til bade

ytelsespensjon og innskuddspensjon. | bestandene med avkastningsgaranti minimeres forskjellene i investeringenes og forsikringsforplik-
telsenes rentefelsomhet, og den kortsiktige renterisikoen reduseres derfor vesentlig. For @ ha mulighet for avkastning ut over garantien
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tas det imidlertid finansiell risiko, hovedsakelig gjennom aksjer, kredittobligasjoner og alternative investeringer. Andelen aksjer i portefeljene
tilpasses dynamisk ut fra risikokapasiteten, med hensikt om & dempe effekten av nedganger og samtidig ta del av oppganger. Som felge

av et noe mer sammensatt finansielt risikobilde i SPP enn i den norske livwirksomheten, styres risikoen som kundeportefoljen representerer
mot egenkapitalen ogsa gjennom derivatforretninger i selskapsportefeljen i SPP.

Investeringsstrategien og risikostyringen i SPP er sammensatt av fire hovedpilarer:
- aktivaenes rentefelsomhet tilpasses lopende rentefelsomheten til forsikringsforpliktelsene
« en aktivaallokering som gir god avkastning over tid
- utevelse av lepende risikostyringstiltak i kundeportefeljen gjiennom dynamisk risikostyring
- tilpasset sikring i selskapsportefoeljen av deler av den finansielle risikoen kundeportefeljene eksponerer egenkapitalen for

| tradisjonell forsikring med rentegaranti baerer SPP risikoen for at det oppnas en avkastning lik den garanterte rente pa forsikringstagernes
midler og at sterrelsen pa kontraktenes aktiva er sterre enn naverdien av forsikringsforpliktelsen. SPP oppnar overskuddsdeling dersom
totalavkastningen overstiger den garanterte rente. Pa noen produkter kreves en viss konsolideringsgrad, det vil si at aktiva er sterre enn
naverdien av passiva med en viss prosentsats, for at eier skal fa inntjening. Dersom en forsikringskontrakt i selskapet har mindre aktiva enn
markedsverdien av forpliktelsen avsettes det et egenkapitaltilskudd som reflekterer denne underverdien. Dette benevnes latent kapital-
tilskudd (LKT) og endringer i denne sterrelsen resultatferes lopende. Kontraktene ma ha bufferkapital intakt for at overskuddsdeling skal
representere en netto inntekt for eier. Nar kontraktenes aktiva overstiger naverdien av forpliktelsene, etableres en buffersterrelse som
benevnes villkorad &terbaring (VAB). Endringer i denne kundebufferen resultatferes imidlertid ikke. For forsikringskontrakter i fondsforsikring
er det forsikringstageren som barer den finansielle risikoen.

STOREBRAND BANK

Styret i Storebrand Bank har vedtatt retningslinjer for risikostyring og internkontroll som sikrer at banken har etablert effektive og robuste
funksjoner for risikostyring, internkontroll, compliance og internrevisjon. Retningslinjer sikrer iverksettelse av bankens strategier og etterle-
velse av rammer for risikotagning.

Storebrand Bank har identifisert folgende risikoformer: kredittrisiko, likviditetsrisiko, markedsrisiko, operasjonell risiko, forretningsrisiko og
compliance risiko. Selskapets risikostrategi legger grunnlaget for styring av risikoformene gjennom policyer for & na bankens enskede risiko-
profil. Risikostrategien fastsettes av styret og oppdateres minst én gang per ar. Enhet Risikostyring utarbeider manedlig risikorapporter der
risikoformene folges opp i forhold til sine respektive policyer. Risikorapporten behandles i balansestyringskomiteen og i bankens styre.

NOTE 5 | Solvens Il

Solvens Il er et soliditetsregelverk som skal gjelde for alle forsikringsselskap i EU og E@S. Etter gjeldende tidsplan skal regelverket innferes
fra 2013, men det er varslet overgangsordninger som innebaerer at kapitalkravet forst gjelder fra 1. januar 2014.

Kapitalkravet skal gjenspeile alle vesentlige risikoer inkludert finansmarkedsrisiko, forsikringsrisiko, motpartsrisiko og operasjonell risiko. Den
endelige utformingen av kapital-kravene inkludert eventuelle overgangsordninger, skal etter planen fastsettes i lepet av 2012, men det er
sannsynlig at kapitalkravet blir heyere enn kapitalkravet under Solvens I.

Beregning av solvenskapitalen blir basert pa virkelig verdi av bade eiendeler og forpliktelser. Det innebzaerer at verdien av forsikringsforplik-
telsen vil variere med rentenivaet. Med ndvaerende investeringstilpasning og produktregelverk, er rentefelsomheten vesentlig hoyere for
forsikringsforpliktelsen enn for eiendelene. Det innebaerer at rentefall gir svekket solvensposisjon. Effekten av dette forsterkes med fallende
rente. Fripoliser og tradisjonelle individuelle forsikringsprodukter med garanti gir mest risiko, fordi premien er betalt med endelig virkning.

Solvens llI-regelverket bygger blant annet pa en forutsetning om at selskapene kan styre renterisikoen gjennom a investere i eiendeler med
tilsvarende rentefelsomhet som forsikringsforpliktelsene. Norske pensjonsinnretninger er forhindret fra @ kunne gjore dette som felge av
bade manglende tilbud av lang rentebinding i det norske markedet, og risikoen knyttet til den arlige avkastningsgarantien (krav til at et over-
skudd som minst tilsvarer beregningsrenten skal tilferes kunden arlig med endelig virkning).

Risikoen fra arlig avkastningsgaranti skyldes at den er knyttet til eiendelssiden alene. Ved 3 oke rentefelsomheten eker svingningene i
arlig eiendelsavkastning, og det oppstar et risikostyringsdilemma: Hoy rentefelsomhet gir liten risiko for selskapets solvensposisjon, men
stor risiko for negativ avkastning ved en renteoppgang. Lav rentefelsomhet gir liten risiko for resultat, men stor risiko for solvens ved en
rentenedgang.

Norske myndigheter er klar over problemstillingen. Banklovkommisjonen har fatt mandat fra Finansdepartementet til a foresla endringer i
norsk produktlovgivning, herunder vurdere hvordan eksisterende premiereserve for loepende private tjenestepensjonsordninger kan tilpas-
ses nytt regelverk uten utlesning av fripoliser. Det vil i tillegg veere behov for endringer som gjer det mulig @ handtere renterisikoen for
eksisterende fripoliser og individual. | NOU 2012:3 foreslar den norske Banklovkommisjonen blant annet at kunder pa frivillig basis kan velge
a konvertere alderspensjonsdelen av fripolisen til en fripolise med investeringsvalg. Dette er et positivt, men ikke tilstrekkelig til 3 lese
utfordringen knyttet til renterisiko for fripoliser. Forslaget er na sendt pa hering. Det er usikkerhet knyttet til hvilke endringer som kan gjen-
nomferes og hvor mye risikoen kan reduseres.
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NOTE 6 | Forsikringsrisiko

Forsikring handler om a sikre seg mot ekonomisk tap nar hendelser inntreffer. Dette kan vaere alt fra bilskade, tyveri i skadeforsikring til
ufere, ded eller langt liv i livsforsikring.

Forenklet er forsikring rett og slett en deling av risiko mellom flere forsikringstakere, hvor risiko reflekterer sannsynlighet og konsekvens.

LIVSFORSIKRING
PRODUKTER
Det tilbys livs-, pensjons- og fondsforsikring som bade kollektive og individuelle kontrakter.

KOLLEKTIVE KONTRAKTER:

1. Kollektiv ytelsespensjon er garanterte utbetalinger av pensjoner fra avtalt alder og sa lenge den forsikrede lever. Alternativt kan det
avtales at pensjonen oppherer ved en bestemt alder. Produktet tilbys bade innenfor privat og offentlig sektor. Dekninger er alders-,
ufere- og etterlattepensjon.

2. Kollektiv innskuddspensjon er premien gitt som prosent av lenn, mens utbetalingene er ukjente. Kunden bzerer all finansiell risiko i
oppsparingsperioden.

3. Kollektive ettarige risikodekninger er garanterte utbetalinger ved ded og uferhet, samt premiefritak ved uferhet

4. Fripoliser (ytelse) og pensjonskapitalbevis (innskudd) er kontrakter med opptjente rettigheter som utstedes ved utmeldelse fra eller
oppher av pensjonsavtaler.

INDIVIDUELLE KONTRAKTER:
1. Individuell rente- eller pensjonsforsikring er garanterte utbetalinger sa lenge den forsikrede lever. Alternativt kan det avtales at pensjo-
nen oppherer ved en bestemt alder.
2. Individuell kapitalforsikring er engangsutbetaling ved oppnadd alder, ded og uferhet
3. Individuell fondsforsikring er kapitalforsikring eller renteforsikring hvor kunden baerer den finansielle risikoen.

RISIKOOMRADER:

Livsforsikring er det dominerende omradet innenfor forsikring for Storebrand og omhandler felgende tre biometriske risikoomrader:

1. Ded - Risiko for feil estimering av dedsfall (fer pensjonsalder) og feil estimering av utbetaling til etterlatte. | de senere ar har det vaert
registrert avtagende dedelighet og feerre unge etterlatte sammenlignet med tidligere.

2. Langt liv - Risiko for feil estimering av levealder og fremtidige pensjonsutbetalinger. Historisk utvikling har vist at flere forsikrede oppnar
pensjonsalder og lever lenger som pensjonister sammenlignet med tidligere. Det er betydelig usikkerhet knyttet til fremtidig dedelig-
hetsutvikling. Ved okt levealder utover det som er forutsatt i premietariffene, kan eier risikere okte belastninger av eiers resultat for a
dekke nedvendig avsetningsbehov.

3. Ufarhet - Risiko for feil estimering av fremtidig sykdom og uferhet. Per i dag er risiko for uferhet sterre i Norge enn i andre OECD-land.
Det vil vaere usikkerhet knyttet til fremtidig uferhet.

Det er risikoen knyttet til «langt liv» som er den mest ufordrende.

PROBLEMSTILLINGER KNYTTET TIL LANGT LIV

1. Alder og kjenn er ikke tilstrekkelig som forklaringsvariable, da andre faktorer som blant annet utdannelse, lenn, sivilstatus og bosted
ogsa pavirker dedeligheten.

2. Dodeligheten synker raskere enn forventet.

3. Medisinske «kvantesprang» som gjor at folk lever vesentlig lengre sammenlignet med i dag.

RISIKOPREMIE OG TARIFFER

Storebrand Livsforsikring Norge

For gruppelivsforsikring og enkelte risikodekninger innen kollektiv pensjon er tariffene i tillegg til alder og kjenn ogsa avhengig av naering/
yrke. Innen gruppelivsforsikring benyttes ogsa erfaringstariffering.

For individuelle forsikringer er premiene for dedsrisiko og langt liv risiko basert pa tariffer utarbeidet av forsikringsselskapene med utgangs-
punkt i felles erfaringer, for kapitalforsikring T1984 og for pensjonsforsikring R1963. Uferepremiene er basert pa selskapets egne erfaringer

og ble sist endret i 2002.

For gruppelivsforsikring er standardtariffen, bade for ded og uferhet, basert pa selskapets egne erfaringer, sist endret i 2003.

For kollektiv pensjonsforsikring felger premiene for tradisjonelle alders- og etterlatte- dekninger den fellestariffen K2005. For uferepensjon
er premiene basert pa selskapets egne erfaringer. Omkostningspremien fastsettes arlig med sikte pa full dekning av neste ars forventede

kostnader.

Selskapets tariffer inneholder ingen forutsetninger om inflasjon eller frivillig avgang/flytting.
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Dodelighet og uferhet
Netto arlig risikopremie for en forsikringssum pa kroner 100 ooo.
For uferepensjon gjelder premien for en arlig uferepensjon pa kroner 10 ooo som utbetales til fylte 67 ar.

menn kvinner
30 ar 45 ar 60 ar 30 ar 45 ar 60 ar

E:;i;';'(';os'”l::g'd”e” 102 270 1182 51 135 593
Uforekapital, individuell 273 590 352 1367
Uferepensjon, indivi 248 639 1975 371 1577

Kritisk sykdom, ikke v 515 1804 v 515

Dedsrisiko, gruppelivsforsikring 57 152 ""854 34 92

Dodsrisiko, koIIektui'\‘/"5énsjonsforsikring 33 146 ""745 23 77

Uferepensjon, koIIektlv pensjon 239 552 1016 464 1324

SPP og BenCo

Risikopremien for kollektive kontrakter er en utjevnet premie basert pa kollektivets fordeling av alder og kjenn. Individuelle kontrakter har
fortrinnsvis individuelle risikopremier basert pa alder og kjenn. Tariffene inneholder ingen forutsetninger om inflasjon eller flytting, tilsva-
rende som for Storebrand Livsforsikring Norge.

Levealderen i Sverige oker suksessivt (dedeligheten synker). Det er positivt for dedsfallsforsikringer. For pensjonsforsikringer (opplevel-
sesforsikringer) kan det derimot bli en ekonomisk belastning. Forsakringstekniska forskningsnamnden (FTN) som er et bransjeorgan for
forsikringsbransjen gjennomfoerte i 2006 en analyse av dedeligheten som gjor det mulig & se pa dedelighetsprognoser som tar hensyn til
endring av nivaet pa forandringstrender. En slik prognose er avgjerende for prissettingen av bade dedsfallsforsikringer og pensjonsforsikrin-
ger. Forsikringsproduktene er oftest utformet slik at premieberegningen baserer seg pa den dedelighet/levealder som var pa tidspunktet for
tegning av polisen for hele forsikringstiden.

Nar det gjelder ufereforsikring er ikke fremtiden like forutsigbar. Endringene i nye uferetilfeller er mye raskere enn endringene i dedelighet/
levealder. En av grunnene til dette er problemene med & fastsette de bakenforliggende arsaker og uferegrad. Den raskt ekende uferheten

i de forste arene pa 2000 tallet forte til store premieokninger innenfor bransjen. Flere forsikringsselskaper var tvilende til a tilby frivillige
uferedekninger i fremtiden. Fra 2005 har dog uferetilfellene kommet ned i en mer balansert utvikling som medferte at SPP reduserte risiko-
premiene for ufereforsikringer. Uferheten har allikevel vaert betydelig lavere enn antatt i tariffen.

Hoveddelen av SPP's risikoforsikringer er ettarige. Det vil si at premien kan endres av selskapet for hvert ar. Feil i antagelsen pa premien for
dedsrisiko- og ufereforsikringer kan derfor korrigeres med rask effekt pa selskapets risikoresultat.

STYRING AV RISIKO

1) Vurdering av forsikringsrisiko (underwriting)

Ved tegning av individuelle risikoprodukter giennomferes det en helsevurdering av kunden. Resultatet av denne vurderingen gjenspeiles i
nivaet pa risikopremien som kreves. Ved inngaelse av kollektive avtaler med risikodekninger foretas en helsevurdering av de ansatte i bedrif-
ter med fa ansatte, for evrig kreves arbeidsdyktighetserklaering. | underwritingen tas ogsa hensyn til bedriftens naeringskategori, bransje og
sykehistorikk.

2)Kontroll og oppfelging av forsikringsrisiko

| den eksisterende forsikringsportefoljen overvakes forsikringsrisikoen innen hver bransje. Hver produktgruppes risikoresultat inndeles i
elementene dedsrisiko, langt liv risiko og ufererisiko. Utviklingen av risikoresultatene felges gjennom aret. For hver type av risiko utgjer det
ordinzre risikoresultat for en periode differansen mellom de risikopremier selskapet har tatt inn for perioden og de avsetninger og utbe-
talinger som man ma gjere for de forsikringstilfellene som inntreffer i perioden. Forsikringstilfeller som man ikke har fatt melding om, men
som man av erfaring ma anta er inntruffet, hensyntas.

3)Oppreservering for langt liv

De siste ars oppfelging har vist det er behov for en ny styrking av premiereservene knyttet til langt liv, Avsetningsbehovet gjelder generelt
for produkter hvor det er gitt en garantert ytelse, men treffer ulikt i forhold til bestandssammensetning, produktegenskaper og regelend-
ringer bl.a. som felge av pensjonsreformen. Avsetningsbehovet for kollektiv pensjon (privat) og fripoliser overgar det som de siste arene har
veert arlig renteoverskudd for disse produktene. | brev fra Finanstilsynet 16. desember 2011 legges det opp til en trearig oppreserveringsplan
for & styrke avsetningene med oppstart fra 2011. Giennom FNO vil naringen beslutte en dedelighetstariff i lopet av 2012, hvor implemente-
ring forventes & skje fra 1.1.2013. Endelig prosess, niva pa dedelighetstariffene og oppreserveringsbehov, vil avhenge av arbeidet gjennom
banklovkommisjonen i forbindelse med utforming av ny tjenestepensjon innenfor privat sektor. Blant annet vil spersmalet om implemente-
ring av levealdersjustering sett opp mot grunnslovsvern pavirke utfallet av disse vurderingene. Videre vil avsetningsbehovet avhenge av for-
hold som dekningssammensetning, sterrelse pa sikkerhetsmarginer mv. Innenfor kollektiv offentlig vil behovet vaere vesentlig lavere grunnet
endringer i produktet (innfering av levealdersjustering) som resultat av pensjonsreformen.

Selskapet har startet en slik oppreservering i regnskapet for 2011.
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4)Reassuranse

Selskapet styrer ogsa sin forsikringsrisiko gjennom ulike reassuranseprogram. Gjennom katastrofereassuranse (excess of loss) dekkes
tap (engangserstatninger og reserveavsetninger) utover en nedre grense ved 3 eller flere dedsfall eller uferetilfeller som felge av samme
begivenhet. Dekningen har ogsa en evre grense. Gjennom surplus reassuranse pa et enkelt liv dekkes deds- og ufererisiko som overstiger
selskapets praktiserte maksimale risikobelop for egen regning. Selskapets maksimale risikobeleop for egen regning er forholdsvis hoye og
gjenforsikret risiko er derfor av beskjeden storrelse.

5)Pooling

Selskapet styrer ogsa sin forsikringsrisiko gjennom internasjonal pooling. Dette innebzrer at multinasjonale bedriftskunder kan fa utlig-
net resultatene mellom de ulike enhetene internasjonalt. Pooling gjelder for gruppeliv og risikodekninger innenfor kollektiv ytelses- og
innskuddspensjon.

6)Trafikklys (kun SPP)

For a vaere sikker pa at forsikringsselskapene har tilstrekkelig kapital for @ dekke sine forsikringsforpliktelser krever Finansinspektionen at
bransjen stresstester hele sin forsikringsvirksomhet i de sakalte trafikklysberegningene. Det som testes er premieinntektssiden og forsi-
kringsforpliktelsene. | 2007 kom det krav om at selskapene for forsikringsforpliktelsene ogsa skulle stresse endringer i forsikringsrisikoer.
Dette gjelder ogsa sakalt annulleringsrisiko som er risikoen for at den forsikrede sier opp avtalen og dermed slutter 3 betale premie. Nivaet
pa stresstesten folger i hovedsak veiledningene fra CEIOPS (Europeiske tilsynskomiteen for forsikringer og tjenestepensjoner) og deres
arbeid med Solvens II.

For SPP medferer en nedgang i dedeligheten med 20 prosent et lavere arlig risikoresultat pa om lag 124 millioner SEK. Dersom sannsynlig-
heten for reaktivering ved uferhet synker med 20 prosent betyr det et lavere arlig risikoresultat pa om lag 46 millioner SEK. Annullerings-
risikoen er meget liten for SPP da storparten av forsikringsbestanden ikke kan gjenkjopes.

RISIKORESULTAT

| tabellene nedenfor er risikoresultatet innenfor de ulike risikoomradene spesifisert, i tillegg oppgis resultateffekten knyttet til reassuranse
og pooling.

Spesifikasjon av risikoresultat

Liv::::seill)(:?:: AS BenCo SPP
NOK mill. 201 2010 201 2010 201 2010
Overlevelsesresultat -79 -132 6 =5 -78 -42
'Dedsfallsresultat ” ” ” 287 229 g 85 52
‘Ufereresultat ” ” ” 479 369 13 o 179 269
“Gjenforsikring ” ” ” 15 Y 0 n7 36
“Pooling ” ” ” ” -109 155 ” -4 -6
Annet ” ” ” ” -29 39 R -10 -19
Sum risikoresulfat H H H 535 H 249 19 H 21 289 290

Risikoresultatet i tabellen over viser samlet risikoresultat fer fordeling kunder og eier.

FLYTTERETT

Det finnes en flytterett som innebaerer overfering av forsikringsforpliktelser knyttet til kollektiv og individuelle pensjonsforsikringer til eller
fra andre forsikringsselskaper. Oppgjorsfristen er to maneder for kontrakter hvor flytteverdien overstiger 300 millioner kroner. Flytteretten
kan utgjere en likviditetsrisiko.

GRUNNLAGSRENTE (DISKONTERINGSRENTE)

Storebrand Livsforsikring Norge

Hoyeste tillatte grunnlagsrente for nye forsikringer og for nye medlemmer og ny opptjening i kollektiv pensjonsforsikring fastsettes av
Finanstilsynet. For nye forsikringer ble heyeste grunnlagsrente satt til 3 prosent i 1993, senere endret i november 2005 til 2,75 prosent for
kontrakter som blir etablert etter 1.1.2006. For nye medlemmer og ny opptjening i kollektiv pensjonsforsikring ble heyeste grunnlagsrente
redusert fra 4 prosent til 3 prosent med virkning fra forsikringens hovedforfall i 2004. For nye kontakter fra 1.1.2011 er grunnlagsrenten satt
til 2,50 prosent.

Grunnlagsrenten anvendes bade som garantert rente og diskontering av fremtidige utbetalinger. Avsetninger til forsikringsfond per
31.12.201 fordeler seg prosentvis slik pa ulike satser for arlig grunnlagsrente:
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Rentegaranti i prosent 20T 2010
03 % 0,3 %

"""""""""""""""""""" 0,5 % 0,5 %.
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 49.7 % 542 %
"""""""""""""""""" 3.4% 4,1 %.
""""""""""""""""" 37,4 % 35,5 %.
""""""""""""""""" 1.8 % 1.7 %.
"""""""""""""""""" 0,5% 0,0 %.
""""""""""""""""" 43 % 3.7 %:

| tabellen ovenfor er premiefondet, innskuddsfondet og pensjonistenes overskuddsfond inkludert med 3 prosent og tilleggsavsetningene
med o prosent.

Samlet giennomsnittlig rentegaranti for alle bransjer utgjer 3,4 prosent i 2011. Rentegarantien skal oppfylles pa arlig basis. Oppnar selskapet
et enkelt ar en avkastning som er lavere enn den garanterte renten, kan etter gjeldende lovgivning inntil ett ars garantert rente for den
enkelte kontrakt dekkes av kontraktens tilleggsavsetning.

Gjennomshnittlig rentegaranti i prosent 2011 2010

Individuell kapitalforsikring 3,1% 33 %

Individue'i'I"ﬁ‘ékr‘mké‘jkbnsforsikring """"""""" 3,7 % 3,8%
Kollektiv pensjonsforsikring 32% 33%
Fripolisef """""""""""""""""" 3,6 % 3,7%
Gruppelivsforsiking 03 % 03%
samlet 3,4% 3,5%

For nytegning i 2011 er det benyttet 2,75 prosent grunnlagsrente. For avtaler flyttet til selskapet er grunnlagsrenten i avgivende selskap
benyttet, maksimert til 4 prosent.

Premie og avsetninger for pensjon opptjent i 2011 innen kollektiv pensjonsforsikring er beregnet med 3 prosent grunnlagsrente for kontrak-
ter etablert for 1.1.2006. Nye forsikringskontrakter etablert etter denne datoen er beregnet med 2,75 prosent grunnslagsrente.

SPP
Forsikringsforpliktelsene per 31.12.2011 fordeler seg prosentuvis slik pa ulike satser av sluttverdigaranti:

Rentegaranti i prosent 2011 2010
3,0 % DB 43,7 % 42,8 %
1,25 - 2,5 % P250 B8% BI%
2,75 - 4,0 % P300 M4% 220%
45 - 52 % P520 0% 221%

SKADEFORSIKRING
Konsernet tilbyr felgende produkter:

» Motorvogn * Yrkesskade « Uferekapital

« Fritidsbat » Gruppeliv - Uferepensjon
- Kombinerte produkter « Kritisk Sykdom og Kreftforsikring + Helseforsikring
* Reise  Barneforsikring

- Ulykke » Dedsrisiko

For skadevirksomheten utgjer storskader eller spesielle hendelser den sterste risikoen. De sterste skadene vil typisk veere innen ansvars-
forsikring pa motorvogn, brannforsikring for hus og innbo og personskader innenfor gruppeliv og yrkesskade. For @ dempe risikoen har
Storebrand dekket seg med Excess of Loss-reassuranse for motor og eiendom, med en egenregning pa 5 millioner kroner per skade etter
den forste skaden som har en egenregning pa 10 millioner kroner. For motor har dekningen en ubegrenset kapasitet. For eiendom har
dekningen en kapasitet pa 35 millioner kroner. | tillegg kan det ogsa vaere en opphopning av risiko gjennom var reiseforsikring og mulige ka-
tastrofescenarioer som tsunamien i Serest-Asia i 2004. Personforsikring som reise-, ulykke- og yrkesskadeforsikring er derfor ogsa dekket
av var katastrofereassuranse pa konsernniva.

Risiko innen yrkesskadeforsikringer er ogsa dekket gjennom bade kvotereassuranse og Excess of Loss-reassuranse, med en egenregning pa
5 millioner kroner.
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For helseforsikring har selskapet en «excess of loss» beskyttelse av 8o prosent av alle skadeutbetalinger per person per ar som overstiger
300 000 kroner. Dette gjor at forsikringsrisikoen for helseforsikring for egen regning er pd et meget lavt niva.

NOTE 7 | Finansiell markedsrisiko

Markedsrisiko er risiko for tap pa dpne posisjoner i finansielle instrumenter som felge av endringer i markedsvariabler og/eller markedsbetin-
gelser innenfor en spesifisert tidshorisont. Markedsrisiko er derfor risikoen for prisendringer i finansmarkedene, herunder endringer i rente-,
valuta-, aksje-, eiendoms- og ravaremarkeder som pavirker verdien pa selskapets finansielle instrumenter. | Storebrand vurderes markedsri-
sikoen fortlopende ved hjelp av ulike malemetoder. Det beregnes potensielt tap i investeringsportefeljen innenfor et ar og portefoljen stres-
stestes i henhold til de regulatorisk definerte stresstestene samt interne modeller.

Storebrand Livsforsikring Norge

De storste bidragene til kortsiktig resultatmessig markedsrisiko for den norske livvirksomheten er fall i aksje- og eiendomsverdier, okt
risiko pa kredittobligasjoner og raske renteekninger. Pa lengre sikt er lave markedsrenter over tid en betydelig markedsrisiko for selska-
pet. Forsikringstekniske avsetninger i Storebrand Livsforsikring pavirkes ikke, slik regelverket i dag er utformet, av endringer i markedsren-
ten. Solvens Il forventes innfert i 2014, og det kan medfere at avsetningene ogsa i den norske virksomheten vil bli markedsverdivurdert i
finansregnskapet.

SPP

SPP er i hovedtrekk eksponert mot de samme markedsrisikofaktorene som Storebrand Livsforsikring, men forskjeller i produktutforming, ram-
meverk og i aktivaallokering medferer likevel en del forskjeller i bidragene fra ulike typer markedsrisiko. Pa kort sikt er markedsrisikoen fra
aksjer noe sterre i SPP enn i Storebrand Livsforsikring, men samtidig har selskapet liten risiko fra aktivaklassen eiendom. SPP har ogsa mar-
kedsrisiko for ekt risiko pa kredittobligasjoner. Resultatmessig er imidlertid den kortsiktige risikoen fra endringer i rentenivaet liten i SPP som
folge av tilpasning av aktivas rentefelsomhet (durasjon) i forhold til forpliktelsens rentefelsomhet. Dagens regulatoriske rammeverk medferer
imidlertid at selskapet ikke bade kan ha lav rentefelsomhet i resultatregnskapet og i solvensregnskapet pa samme tid, og fallende renter vil
pavirke solvenskvoten i selskapet negativt. Ogsa for SPP representerer vedvarende lave renter en betydelig risiko, bade for finansresultat og
for solvensmarginprosenten.

Bankvirksomhet
| Storebrand Bank styres renterisiko lepende gjennom rentebytteavtaler for a sikre at konsekvensene av bevegelser i rentemarkedet pa
innskudd og utlan blir sma. Markedsrisikoen representerer en mindre del av bankvirksomhetens samlede risiko.

Ovrige datterselskaper
De ovrige datterselskaper i konsernet er i liten utstrekning eksponert for markedsrisiko.

Sensitivitetsanalyser

Aktivasiden og passivasiden (innlan og forsikringsforpliktelser i Sverige) er stresset for a vise hvor mye dette pavirker eiers resultat i for-
hold til forventningene for 2012. | estimerte effekter inngar en estimert normalisert avkastning gjennom aret som baserer seg pa usikre
forutsetninger om fremtidig avkastning, samt andre usikre faktorer og usikre forutsetninger. Stressene er gjort pa investeringsportefol-

jen per 31.12.2011 og resultatet viser estimert resultateffekt for ett og ett stress for aret som helhet. Analysen er gjort med momentane
enkeltstress, altsa ved at en aktivaklasse opplever en dag med kraftige markedsbevegelser, for sa a utvikle seg som forventet de resterende
dagene av aret. De ovrige aktivaklassene utvikler seg som forventet gjennom hele 2012 for dette scenarioet. Stressene er som folger: aksjer
+/- 20 prosent, renter +/-150 basispunkter og eiendom +/- 12 prosent. Nar det gjelder valutarisiko er investeringsportefeljene i det alt ve-
sentlige valutasikret, og endringer i valutakurser vil i liten grad pavirke selskapenes forventede resultat for 2012.

Ved endringer av markedsrisiko som inntreffer i lopet av 1 ar vil innvirkning for resultat og egenkapital bli som fremstilt nedenfor basert pa
balansen per 31.12.2011:

Endring markedsverdi

NOK mill. 201
Aksjer -20 % -6 373
Aksjer +20 % 6373
Renter -1,5 % 9 365
Renter +1,5 % -8 873
Eiendom -12 % -3 615
Eiendom +12 % 3 615
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Innvirkning pa resultat/egenkapital

NOK mill. 201
Aksjer -20 % -948
Aksjer +20 % 294
Renter -1,5 % -121
Renter +1,5 % -327
Eiendom -12 % -1043
Eiendom +12 % 498

Noten omfatter Storebrand Livsforsikring, SPP, BenCo, Storebrand Bank, Storebrand Forsikring, Storebrand Helseforsikring og Storebrand
ASA

Livsforsikring

Da det er momentane markedsendringer som vises i noten over, vil den dynamiske risikostyringen for livselskapene i konsernet ikke pavirke
utfallet. Dersom det antas at markedsendringene inntreffer under en tidsperiode, vil den dynamiske risikostyringen redusere effekten av de
negative utfallene og forsterke de positive.

Storebrand Livsforsikring Norge

Stresstestene er gjort for alle investeringsprofiler med avkastningsgaranti og effekten fra hver stresstest reduserer eller eker forventet
avkasting i hver profil. | de negative stresstestene (aksjer ned, renter opp og eiendom ned) faller avkastningen i enkelte profiler under ga-
rantien. Garanti- og buffersituasjonen for hver kontrakt vil da avgjere hvor mye egenkapital selskapet eventuelt ma bruke dersom avkastin-
gen blir pa dette nivaet i 2012. Ut over behovet for a benytte egenkapital for & dekke opp for avkastning under garantien, er det endringer i
overskuddsdelingen for fripoliser og individualkontrakter, samt avkastning og rentekostnader i selskapsportefeljen som i sterst grad avviker
fra forventet resultat for 2012. Effekten av de negative stressene har okt noe siden i fjor. De viktigste arsakene til dette er reduserte kurs-
reserver inn i 2012 og forventet avkastning naermere avkastningsgarantien som folge av lavere markedsrenter.

Stressene er gjort hver for seg. Om flere av de negative stresstestene skulle inntreffe samtidig, blir den negative resultateffekten vesentlig
sterre enn summen av enkelteffektene alene (en sterre andel av bruttostressene vil tilfalle eier). | tillegg til negativ resultateffekt for eier,
vil forventet bygging av bufferkapital i vesentlig grad falle bort i de negative stressene. For de positive stressene er det i tillegg til positive
resultateffekter for eier ogsa lagt til grunn en sterre bygging av bufferkapital i form av kursreguleringsfond og tileggsavsetninger.

Resultateffekter fra produkter uten avkastningsgaranti, i hovedsak innsuddspensjon og unit link, er ikke inkludert i analysen. For disse pro-
duktene er det kundene som star all markedsrisiko og effekten pa eiers resultat vil vaere sveert begrenset.

SPP

Noten som viser innvirkning pa resultat/ egenkapital viser effekt pa finansielle resultat eksklusive avkastningsdeling. All endring i markeds-
verdi pavirker ikke det finansielle resultatet. Den andelen av markedsverdiforandringen som pavirker resultatet, er den delen som ikke kan
avregnes mot villkorad aterbaring.

Bankvirksomhet

Tabellen inkluderer den regnskapsmessige effekten over en 12 maneders periode av en umiddelbar parallell renteendring pa henholdsvis +
1,5 prosentpoeng og - 1,5 prosentpoeng. Det er tatt hensyn til den effekt en slik umiddelbar renteendring har pa de poster som feres til
virkelig verdi og sikringsverdi og pa de effekter renteendringen har pa resultatet for gjenvaerende rentedurasjonsperiode for renteendringen
far inntekts-/og kostnadsmessig effekt.

Poster som pavirkes av engangseffekter og som feres til virkelig verdi er hovedsakelig investeringsportefeljen, utlan til fastrente innlan via
bytteordningen med staten, innskudd med aksjeavkastning og derivater.

Eksponering mot utvalgte land

Det er stor usikkerhet knyttet til om flere av Euro-landene vil veere i stand til @ betjene sin statsgjeld. Situasjonen er mest kritisk for Hellas,
men ogsa Portugal og Irland ma betale heye rentepaslag. Det er ogsa frykt for at Italia og Spania er i en utsatt posisjon. En direkte felge av
betalingsproblemer vil vaere at banksektoren rammes fordi den har store utlan til de utsatte statene. En indirekte folge vil veere at nedvendige
innstramminger i ekonomien vil ramme den ekonomiske veksten og dermed inntjeningen i selskapene. De europeiske problemene kommer pa
toppen av svake okonomiske utsikter i USA. Tabellen nedenfor viser direkte eksponering mot utvalgte land med belop til virkelig verdi.
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Direkte eksponering mot utvalgte land per 31.12.2011 (virkelig verdi)

NOK mill.

Aksjer Obligasjoner Sum

Hellas
Banker

Andre

Sum

Italia
Stater

3151 3151

Banker

Andre

Sum

272 3936 4208

Portugal
Stater

Banker

Andre

Sum

Irland
Stater

Banker

Andre

Sum

Spania
Stater

Banker

Andre

Sum

Totalt

1030 11103 12133

NOTE 8 | Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at selskapet ikke har likviditet til @ mote sine betalingsforpliktelser, eller at selskapet ikke kan avhende
verdipapirer til akseptable priser. Storebrand Livsforsikrings og SPPs forsikringsforpliktelser er langsiktig og er vanligvis kjente lenge for de
forfaller, men en solid likviditetsbuffer er likevel viktig for @ kunne motsta uforutsette hendelser.

For flere av datterselskapene er det i trad med lovkrav utarbeidet egne likviditetsstrategier. Disse strategiene spesifiserer rammer og tiltak
for & sikre god likviditet og det spesifiseres en minste allokering til aktiva som kan omsettes pa kort varsel. Strategiene definerer rammer for
allokering til ulike typer aktiva, og medfoerer at selskapene har pengemarkedsplasseringer, obligasjoner, aksjer og andre likvide investeringer

som kan omsettes ved behov.

Likviditetsrisiko er en av de viktigste risikofaktorer for bankvirksomheten. Risikostrategien i selskapet setter overordnede rammer for hvor
mye likviditetsrisiko bankkonsernet er villig til & akseptere. Det er utarbeidet en policy som spesifiserer prinsipper for likviditetsstyring,
minimums likviditetsbeholdning og finansieringsindikatorer for maling av likviditetsrisiko. | tillegg utarbeides det arlig en fundingstrategi og
fundingplan som legger overordnede rammer for bankens fundingvirksomhet.

| tillegg til klare strategier og risikostyring av likviditetsbeholdningen i hvert enkelt datterselskap har morselskapet i konsernet etablert en
likviditetsbuffer. Pa overordnet niva overvakes utviklingen i likviditetsbeholdningene fortlepende i forhold til interne grenser. Det er etablert
kredittavtaler med andre banker som selskapene kan trekke pa dersom det skulle vere nedvendig.
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Udiskonterte kontantstremmer finansielle forpliktelser

Balanse-
NOK mill. 0-6 mnd 6-12 mnd 1-3 ar 3-5ar over5ar Sumverdi fort verdi
Ansvarlig lanekapital 702 268 53N 1328 1729 9 338 7 496
Gjeld til kredittinstitusjoner 1484 417 4 319 6 219 6 016
Innskudd fra kunder 18 477 18 477 18 477
i bankvirksomhet
Gjeld stiftet ved utstedelse av 2 060 589 6274 7396 1242 17 560 13 626
verdipapirer
Annen kortsiktig gjeld' 7 390 1540 8 930 10 095
Ikke |nnk§It restforpliktelse Limited 5 308 5 898
Partnership
Ubenyttede
kredittrammer utldn 2739 5739
Lanetilsagn 1409 1409
Sum finansielle
forpliktelser 2071 43 157 1273 17 444 8724 2971 73 570 55 710
Derivater knyttet til -340 87 -582 -255 -55 1145 140
innlan 2011
sum finansielle 37286 4008 12931 10 285 2 887 67 397 52 762

forpliktelser 2010

1. Herav utgjor minoritet i eiendomsfond 1.540 millioner kroner. Etter 3 ar kan deltagerne arlig fremsette krav om innlesning. Innlesning er betinget av et samlet krav pa
100 millioner kroner. Innlesningssum er satt til 98,75 % av VEK. Se ogsa note 49. Avtalt restlepetid gir begrenset informasjon om selskapets likviditetsrisiko, da de aller
fleste investeringsaktiva kan realiseres raskere i annenhandsmarkedet enn den avtalte restlepetiden. Pa evigvarende ansvarlig |an er kontantstremmen beregnet frem

til forste call.

Spesifikasjon ansvarlig lanekapital

NOK mill. Nominell verdi Valuta Rente Forfall Balansefort verdi
Utsteder

Fondsobligasjoner

Storebrand Bank ASA 107 NOK Fast 2014 13
Storebrand Bank ASA 168 NOK Flytende 2014 169
Storebrand Livsforsikring AS 1500 NOK Flytende 2018 1502
o
Storebrand Livsforsikring AS 300 EUR Fast 2013 2 515
Storebrand Livsforsikring AS 1700 NOK Flytende 2014 1703
Storebrand Livsforsikring AS 1000 NOK Fast 2015 1094
B Livsforsikﬂng e
Storebrand Bank ASA 250 NOK Flytende 2012 251
Storebrand Bank ASA 150 NOK Flytende 2012 150
Sum ansvarlige Ian og fondsobligasjo- 7 496
ner 2011

Sum ansvarlige lan og fondsobligasjoner 7 606

2010
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Spesifikasjon gjeld til kredittinstitusjoner

NOK mill. Balansefort verdi
Forfall 20M

2011

2012 1769

2013 3258

2014 988

Sum gjeld til kredittinstitusjoner 6 016

Spesifikasjon gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer

NOK mill. Balansefort verdi
Forfall 201

2011

2012 2 083

2013 2 031

2014 3583

2015 1466

2016 3369

2019 1095

Sum gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer 13 626

Til inngatte laneavtaler er det knyttet standard covenantskrav. For alle lan er betingelser og vilkar innfridd i henhold til inngatte laneavtaler.
I henhold til Ianeprogrammet i Storebrand Boligkreditt AS er selskapets krav til overpantsettelse 109,5 % oppfylt.

NOTE 9 | Kredittrisiko

Med kredittrisiko menes risiko for tap som felge av en motparts manglende vilje eller evne til & gjere opp sine forpliktelser. Grensene for
kredittrisiko mot den enkelte debitor og samlet innenfor ratingkategorier besluttes av styret i de enkelte selskapene i konsernet. Det er
lagt vekt pa at kreditteksponeringen er diversifisert for a unnga konsentrasjon av kredittrisiko mot enkelte debitorer og sektorer. Endringer i
debitors kredittvurdering overvakes og felges opp. Storebrand Livsforsikring og SPP benytter sa langt det er mulig publiserte kredittratinger
supplert med egne vurderinger i de tilfeller det ikke finnes publiserte ratinger. For @ redusere motpartsrisiko pa utestdaende derivattransak-
sjoner er det inngatt rammeavtaler med motparter som blant annet regulerer hvordan sikkerheter skal stilles for endringer i markedsverdier
som beregnes pa daglig basis.

For bankvirksomheten er kredittrisiko sammen med likviditetsrisiko den mest vesentlige risikoformen. Bankens risikostrategi setter over-

ordnede rammer for hvor mye kredittrisiko bankkonsernet er villig til @ akseptere. Risikovilien er tilpasset bankens risikoappetitt og malsett
risikoprofil, soliditet vekst. Kredittpolicyer setter prinsipper for kredittgivning pa overordnet niva. Bankkonsernets rutiner for kredittbehand-
ling er fastsatt i egne kreditthandbeker. Den viktigste kontrollen av kredittrisiko giennomferes og administreres av en egen kredittavdeling.

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet (FVO)

NOK mill. 20M 2010
Balansefort verdi maksimal eksponering for kredittrisiko 3 443 3709
Netto kredittrisiko ) ) ) ) ) 3 443 3709
Arets endring i virkelig verdi som skyldes kredittrisiko -1 -5
“A'I;kumulert éndring i viifil%elig verdi ::som skyldé}s endringe::r i kredittr:i%iko H - 6

Virkelig verdi fastsettes pa bakgrunn av en teoretisk beregning hvor avtalt cash flow neddiskonteres med den renten som tilbys pa nye lan
med tilsvarende rentedurasjon og kredittrisiko.

Maksimal kreditteksponering er summen av brutto utlan, garantier, trukne belep pa rammekreditter, samt ikke trukne belep pa rammekre-
ditter. Maksimal kreditteksponering er redusert marginalt fra utgangen av 2010 som felge av redusert engasjementsbelep motvirket av en
okning knyttet til renteswapper.
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Nedenfor presenteres obligasjoner og derivater etter rating og utlan etter kundegrupper.

KREDITTRISIKO FORDELT PA MIOTPART

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning til virkelig verdi

Debitorkategori

etter garantist QAR AA A BBB Ovrige NIG Sum

Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig

NOK mill. verdi verdi verdi verdi verdi verdi verdi

Stat- og statsgaranterte obligasjoner 56 002 11233 1538 81 68 854

Finans- og foretaksobligasjoner 1974 5 604 20 426 11 240 9% 2779 42121
Verdipapiriserte ob'I‘ié‘asjoner 32101 4 419 90 235 229 H 37074
55 3s02
?ﬁﬂeﬁfﬁziﬁg verdipapirer vurdert 91718 21356 23 070 12 247 9% 3 064 151 551

Obligasjonsfond ikke

forvglteJt av Storebrand =i

Ikke rentebarendeuﬁ‘)épirer .....................
i obligasjonsfond, forvaltet -11 855

av Storebrand

sum 201 91718 21356 23070 12 247 96 3064 148092
Sum 2010! 90 250 13 993 29 825 12 847 200 2 165 156 745

1. Eksklusive underliggende investeringer i eksterne fond

Rentebzerende verdipapirer til amortisert kost
Debitorkategori

etter garantist AA A BEB NIG sum

Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig
NOK mill. verdi verdi verdi verdi verdi verdi
Stat- og statsgaranterte 21913 1899 2039 30 709 26 589

obligasjoner

Finans- og foretaksobligasjoner 636 3301 7 469 494 1124
Verdipapiriserte obligasjoner 22 609 1526 153 559 510 25357
Overnasjonale orgéﬁiéasjoner 6 848 3050 9898
sum20m 52 006 6726 1271 1083 2343 74868
sum 2010 26 976 6 347 13 21 628 1764 48 926
Motparter AAA AA A BBB Sum
Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig

NOK mill. verdi verdi verdi verdi 201
Derivater 36 3227 3 880 472 7 615
aH\/erSat\C/)r(jee;rl\;?r i obligasjonsfond, forvaltet 530 644 1174
i::\g::jl;\;z’;izzkskluswe derivater i 36 2697 3236 472 6 440
Bankinnskudd 671 5369 2227 1104 9 371
Utlan til kredittinstifdsjoner 269 269

Ratingklasser er basert pa Standard & Poors's
NIG = Non-investment grade.

Formalet med bruk av finansielle derivater er a avdekke og redusere valuta- og renterisiko. Motpartsrisiko i forbindelse med handelen av
finansielle derivater inngar under kredittrisiko. Bankens risikostrategier og policyer setter rammer for hvor mye kredittrisiko bankkonsernet
er villig til & akseptere. Storebrand Bank sikrer alle kundederivathandlene ved a gjere motforretninger i derivater for & minimere valuta- og
renteeksponeringen.
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UTLAN

Engasjementer fordelt pa kundegrupper

Engasje- Netto
Utlan til og Ubenyttede Sum menter Engasje- Individuelle misligholdte
fordringer Garan- kreditt- engasje- uten menter med nedskriv- engasje-
NOK mill. pa kunder tier rammer menter verdifall verdifall ninger menter
Utvikli 1236 2 3 =1l
Zzsggr‘r']”g og drift av fast 10 954 69 44 24
1384
22 592 157 8 37 201
324 2 20 20 2
36490 348 5694 42531 159 7 103 227
-103 -103
B3 53
Z:Tpgt.'(ﬂifﬁ?rd""' 36 333 348 5694 42375 159 171 103 227
sum utlan til og fordringer 37 428 302 5267 42997 338 436 174 600

pa kunder 2010

Inndelingen i kundegrupper er basert pa Statistisk Sentralbyras standard for sektor- og naringsgruppering.
Den enkelte kundes innplassering er bestemt av kundens hovedvirksomhet.

KREDITTEKSPONERING UTLAN

Utlan til bedriftsmarkedet utgjer i underkant av 14 milliarder kroner. Videre er det om lag 600 millioner kroner i ubenyttede kredittrammer
og i underkant av 300 millioner kroner i garantier. Omtrent 8o prosent av utlanene er til inntektsgenererende eiendom. | underkant av

20 prosent er til byggeprosjekter. Under 5 prosent av Bedriftsmarkeds portefolje er sikret med annet pant enn eiendom. Sikkerhetene for
portefeljen ligger i all hovedsak innenfor nzringseiendom. Eiendomslanene preges av et godt diversifisert leietakerprofil og god varighet pa
kontraktene. Foretaket er sikret en kontantstrem fra leietakere og har sikkerhet i selve bygningsmassen. Leietakerdiversifikasjonen sikrer
tilsvarende diversifikasjon i kontantstremmer som minsker den samlete risikoen i portefoljen betraktelig.

| personmarkedet er i det vesentlige Ia3n med pant i boligeiendom. Det er omtrent 22 milliarder kroner i utlan til boligengasjemen-
ter med ytterligere knapt 2 milliarder kroner i ubenyttede kredittrammer. Total eksponering mot boligengasjementer er dermed om
lag 24 milliarder kroner. Kunder sjekkes ift. policyregler, og betjeningsevne og -vilje vurderes gijennom en likviditetsberegning og en
risikoklassifiseringsmodell.

Gjennomsnittlig veid belaningsgrad i bankkonsernet er om lag 55 prosent for boligengasjementer, og om lag 94 prosent av boliglanene er

innenfor 8o prosent belaningsgrad og om lag 97 prosent er innenfor go prosent belaningsgrad. Om lag 58 prosent av boligengasjementene
er innenfor 6o prosent beldaningsgrad i bankkonsernet. Portefeljen anses a inneha en lav kredittrisiko.

Samlet engasjementsbelop fordelt etter gjenstaende lopetid

2011 2010

Utlan til og Ubenyttede Sum Utlan til og Ubenyttede Sum

fordringer kreditt- engasje- fordringer kreditt- engasje-
NOK mill. pa kunder Garantier rammer menter pa kunder Garantier rammer menter
Inntil 1 mnd 37 5 41 12 46 22 180
1-3 mnd 371 1 26 398 v 15 207
3mnd - 1ar 1641 3 184 1828 1449 29 300 1779
1-5ar 3877 338 606 4821 5632 26 1307 7165
over 5 &r 27 549 6 2883 30438 27075 1828 28 903
::;:j;“n:t:nt 33 475 348 3704 37526 34 460 302 3473 38 235

Engasjementer vurderes som misligholdt nar en kreditt er overtrukket mer enn 9o dager og nar et nedbetalingslan har restanse mer enn 9o
dager og belopet er minst 500 kroner. For forfalte engasjementer benyttes samme definisjon som i Kapitalkravsforskriften, men hvor antall
dager i definisjonen tilsvarer aldersfordelingen.
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Kredittrisiko oppdelt etter kundegrupper

Brutto Netto Sum resultatforte
misligholdte Individuelle misligholdte verdiendringer i
NOK mill. engasjementer nedskrivninger engasjementer perioden
Utvikling av byggeprosjekter 2 3
89 e 4 o
238 37
.......... ) B
sum20m 330 03
Sum 2010 774 174

Ved mislighold vil Storebrand Bank ASA selge sikkerhetene eller overta eiendelene dersom det er mest hensiktsmessig. Banken har to over-
tatte eiendeler som ligger som egne datterselskaper i Storebrand Bank konsern og interne transaksjoner blir eliminert pa vanlig mate.

Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet

NOK mill. 20M 2010
Endring i virkelig verdi pa forpliktelser som skyldes endringer i kredittrisiko 2 7
leferanse mellom forpliktelserg‘l')‘é‘lansefzrte verdi og de‘["'lgaf‘\traktsmessige belopet"véa"forfall 4 4 .
Akkumulert endring i virkelig verdlpa forpliktelser som skyldes endringer i kredittrisiké """" 2 7
leferanse mellom forpliktelser{égﬁl;élanseforte verdi og dé"["i{‘(')‘ntraktsmessige belepéfm\'/‘éa forfall 4 4

NOTE 10 | Operasjonell risiko

Vurdering av operasjonelle risikoer er knyttet til evnen til og na mal og gijennomfere planer. Dette omfatter bade risikoer for tap og svik-
tende lennsomhet knyttet til blant annet konjunktursvingninger, endringer i rammebetingelser, endret kundeatferd og risikoer for tap som
folge av utilstrekkelige eller sviktende interne prosesser, kontrollrutiner, systemer, menneskelige feil, eller eksterne hendelser.

Operasjonell risiko sekes redusert med et effektivt system for internkontroll med tydelige rutiner, klare ansvarsbeskrivelser og dokumen-
terte fullmakter. Risikoer folges opp gjennom ledelsens kvartalsvise risikogjennomgang med dokumentering av risiko og tiltak samt linjens
lepende rapportering, registrering og oppfelging av hendelser. | tillegg kommer internrevisjonens uavhengige kontroll gjennom styrevedtatte
revisjonsprosjekter.

For @ handtere alvorlige hendelser i forretningskritiske prosesser er det utarbeidet beredskapsplaner som ivaretas av personer med szrskilt
sikkerhetsansvar. Innenfor Storebrands kontrollfunksjoner er det ogsa personer med spesielt ansvar for operasjonell risikokontroll.

NOTE 11 | Verdsettelse av finansielle instrumenter til virkelig verdi

Konsernet gjennomferer en omfattende prosess for a sikre en mest mulig markedsriktig verdifastsettelse av finansielle instrumenter. Bors-
noterte finansielle instrumenter verdsettes basert pa offisielle sluttkurser fra bers innhentet giennom Reuters og Bloomberg. Fondsandeler
er generelt verdsatt til oppdaterte offisielle NAV-kurser der slike finnes. Obligasjoner verdsettes som hovedregel basert pa innhentede
kurser fra Bloomberg og Reuters. Obligasjoner som ikke kvoteres regelmessig vil normalt verdsettes basert pa anerkjente teoretiske model-
ler. Sistnevnte gjelder i saerlig grad obligasjoner denominert i norske kroner. Som grunnlag for slik verdsettelse benyttes diskonteringsren-
ter bestaende av swaprenter tillagt en kredittpremie. Kredittpremien vil oftest veere utstederspesifikk, og normalt basert pa konsensus av
kredittspreader kvotert av et utvalg meglerforetak.

Unoterte derivater, herunder primaert rente- og valutainstrumenter, verdsettes ogsa teoretisk. Pengemarkedsrenter, swaprenter, valutakurser
og volatiliteter som danner grunnlag for verdsettelse hentes fra Reuters og Bloomberg.

Konsernet gjennomferer lepende kontroll for a sikre kvaliteten pa innhentede markedsdata fra eksterne kilder. Slike kontroller vil generelt
omfatte sammenligning av multiple kilder samt kontroll og rimelighetsvurdering av unormale endringer.

Konsernet kategoriserer finansielle instrumenter som verdsettes til virkelig verdi pa tre forskjellige nivaer som er nermere beskrevet neden-
for. Nivaene gir uttrykk for ulik grad av likviditet og ulike malemetoder. Betydelig markedsvolatilitet gijennom aret, der det tidvis kan regis-
treres storre prisdivergens mellom ulike kilder samt generelt storre bid-ask spreader, innebzerer isolert sett okt usikkerhet til verdsettelsen
av enkelte aktivaklasser. Selskapet har som felge av markedsuro gjort en grundig vurdering av alle verdipapirtyper basert pa klassifikasjon.
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Det er primeaert prinsippene for klassifisering av kredittobligasjoner det har veert naturlig @ vurdere i denne sammenheng. Med bakgrunn i at
selskapet har etablert modeller for a fange opp informasjon fra et bredt antall godt informerte meglerhus i var verdsettelse er det imidlertid
var konklusjon at vi har oppnadd a fjerne sterstedelen av usikkerheten. Vi kan legge til grunn at de kilder som vi benytter i sum gjennomfe-
rer det vesentligste av transaksjoner i ferste- og annenhandsmarkedet slik at vart verdsettelsesgrunnlag likevel gir et representativt bilde av
markedet som helhet.

NIVA 1: FINANSIELLE INSTRUMENTER DER VERDSETTELSE ER BASERT PA KVOTERTE PRISER | AKTIVE MARKEDER FOR IDENTISKE
EIENDELER

Denne kategorien inkluderer bersnoterte aksjer som over den foregaende 3 maneders perioden har hatt en daglig giennomsnittlig omset-
ning tilsvarende ca 20 millioner kroner eller mer. Aksjene anses pa dette grunnlag a veere tilstrekkelig likvide til & innga i dette nivaet.
Obligasjoner, sertifikater eller tilsvarende instrumenter utstedt av nasjonal stat er generelt klassifisert pa niva 1. Nar det gjelder derivater vil
standardiserte aksjeindeks- og rentefutures omfattes pa dette niva.

NIVA 2: FINANSIELLE INSTRUMENTER DER VERDSETTELSE ER BASERT PA OBSERVERBAR MARKEDSINFORMASJON IKKE OMFATTET
AV NIVA 1

Denne kategorien omfatter finansielle instrumenter som verdsettes basert pa markedsinformasjon som kan veere direkte observerbar eller
indirekte observerbar. Markedsinformasjon som er indirekte observerbar innebzerer at prisene kan vaere avledet fra observerbare relaterte
markeder. Niva 2 omfatter aksjer eller tilsvarende egenkapitalinstrumenter der markedskurser er tilgjengelig, men der omsetningsvolum er
for begrenset til @ oppfylle kriteriet for niva 1. Normalt vil aksjene pa dette niva veere omsatt i lepet av siste maned. Obligasjoner og tilsva-
rende instrumenter er generelt klassifisert pa dette niva. Videre er rente- og valutaswap'er, ikke-standardiserte rente- og valutaderivater og
Credit Default Swaps klassifisert pa niva 2. Fond er generelt klassifisert pa niva 2, og omfatter aksje-, rente- og hedgefond.

NIVA 3: FINANSIELLE INSTRUMENTER DER VERDSETTELSE ER BASERT PA INFORMASJON SOM IKKE ER OBSERVERBAR | HENHOLD
TIL NIVA 2

Aksjer klassifisert pa niva 3 omfatter primaert investeringer i unoterte/private selskaper. Dette omfatter bl.a. investeringer i Skog, Eiendom og
Infrastruktur. Private Equity er generelt gjennom direkte investeringer eller investeringer i fond klassifisert pa niva 3.

Asset Backed Securities (ABS), Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) og Commercial Mortgage Backed Securities (CMBS) er klas-
sifisert pa niva 3 grunnet generelt begrenset likviditet og transparens i markedet.

De typer verdipapirer som er klassifisert pa niva 3 er naermere omtalt nedenfor med henvisning til verdipapirtype og verdsettelsesmetode.
Storebrand er av den oppfatning at den verdsettelse som er lagt til grunn representerer beste estimat pa verdipapirenes markedsverdi.

UNOTERTE AKSJER/SKOG

De eksterne verdivurderingene er basert pa modeller som inkluderer ikke observerbare forutsetninger. Utover de eksterne verdivurderinger
som er gjennomfert per 31.12.11 er aksjeinvesteringene verdsatt basert pa verdijustert egenkapital rapportert fra eksterne kilder. For de
storste skoginvesteringene er det gjennomfert omfattende eksterne verdivurderinger per 31.12.11, og som danner grunnlag for verdsettelsen
av selskapets investering.

PRIVATE EQUITY

Hoveddelen av Storebrands private equity-investeringer er i form av private equity-fond. | tillegg kommer en rekke direkteinvesteringer.
Private equity-investeringer ansees som langsiktige investeringer hvor Storebrand forventer a ta ut verdi ved a sitte gijennom prosjektenes
lopetid.

Investeringene i private equity-fond verdsettes basert pa de verdier som rapporteres fra fondene. De fleste private equity-fond rapporterer
kvartalsvis mens noen fa rapporterer sjeldnere. For investeringer hvor Storebrand ikke har mottatt oppdatert verdivurdering fra fondene
innen avleggelsen av arsregnskapet legges siste mottatte verdivurdering til grunn, justert for kontantstremmer og eventuelle vesentlige
markedseffekter i perioden fra siste verdivurdering og frem til rapporteringstidspunktet. Denne markedseffekten estimeres basert pa type
verdsettelse av selskapene i de underliggende fond, verdiutviklingen pa relevante indekser justert for estimert korrelasjon mellom det aktu-
elle selskap og den relevante indeks.

For direkte private equity investeringer baseres verdsettelsen enten pa nylig foretatte transaksjoner eller en modell hvor selskap som har
lopende virksomhet vurderes ved & sammenlikne nekkeltall med tilsvarende bersnoterte selskap eller grupper av tilsvarende bersnoterte
selskap. Verdien reduseres i enkelte tilfeller med en likviditetsrabatt som kan variere fra investering til investering. Selskap som er under
oppstart, tidlig ekspansjon eller av andre grunner gjennomgar strukturelle endringer som vanskeliggjer en prising mot en referansegruppe vil
verdsettes til det laveste av kost og estimert verdi, der estimert verdi fremkommer av awiksanalyse fra plan.

For investeringer der Storebrand deltar som medinvestor ssmmen med en ledende investor som gjennomferer verdivurdering, og det ikke
foreligger en nylig transaksjon, vil denne verdien etter kvalitetssikring i Storebrand legges til grunn. For investeringer hvor Storebrand ikke
har mottatt oppdaterte verdivurderinger per 31.12 fra ledende investor innen avleggelsen av arsregnskapet legges tidligere verdivurdering til
grunn justert for eventuelle markedseffekter i perioden fra siste verdivurdering og til rapporteringstidspunktet. Der det ikke foreligger sepa-
rate verdivurderinger fra en ledende investor i syndikatet gijennomferes en separat verdsettelse som beskrevet over.
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VERDIPAPIRISERTE OBLIGASJONER

Denne kategorien omfatter primaert Asset Backed Securities (ABS), Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) og Commercial Mortgage
Backed Securities (CMBS). Disse er verdsatt primart basert pa kvoterte priser fra meglere eller innhentede verdivurderinger fra internasjo-
nale banker. Antallet meglere som stiller priser er begrenset, og transaksjonsvolum i markedet relativt lavt.

INDIREKTE EIENDOMSINVESTERINGER

Indirekte eiendomsinvesteringer er i hovedsak investeringer i fond med underliggende eiendomsinvesteringer hvor Storebrand har som
intensjon & eie investeringene gjennom fondenes levetid. | den senere tid har det ikke vaert omsatt andeler i fondene som bekrefter mar-
kedspris pa andelene. Verdivurderingen av eiendomsfondene gjeres pa bakgrunn av opplysninger mottatt fra den enkelte fondsforvalter.

De fleste forvaltere rapporterer kvartalsvis og den mest vanlige metoden som den enkelte fondsforvalter benytter er ekstern kvartalsvis
verdivurdering av fondets eiendeler. Dette innebzerer at forvalter beregner en Net Asset Value (NAV). Rapportering av NAV fra fondene vil
ofte vaere et kvartal forsinket i forhold til avleggelse av Storebrands regnskaper. For & hensynta verdiendringer i lopet av det siste kvartalet,
foretas det interne estimeringer av verdiendringer basert pa utviklingen i markedet og ved a konferere med respektive forvalterne.

SENSITIVITETSVURDERING

Skoginvesteringer kjennetegnes blant annet ved svaert lange kontantstremsperioder. Det vil kunne vaere usikkerhet knyttet til fremtidig
kontantstrem som felge av fremtidig inntekts- og kostnadsvekst, selv om disse forutsetninger er basert pa anerkjente kilder. Verdsettelse av
skoginvesteringer vil likevel vaere szrlig sensitivt overfor diskonteringsrente som legges til grunn i kalkylen. Selskapet baserer sin verdset-
telse pa eksterne verdivurderinger. Disse benytter et antatt markedsmessig avkastningskrav. Som en rimelig alternativ forutsetning til de
benyttede avkastningskray, ville en endring i diskonteringsrente pa 0,25 prosent utgjere anslagsvis en endring pa ca 4 til 6 prosent i verdi
blant annet avhengig av skogens modenhet.

Storebrands private equity investeringer er i hovedsak gjennom unoterte selskaper, der det ikke finnes observerbare markedspriser. Store
deler av portefeljen prises mot sammenlignbare bersnoterte selskaper, mens mindre deler av portefoljen er bersnotert. Verdsettelsen av
private equity portefeljen vil dermed veere sensitiv for svingninger i de globale aksjemarkedene. | perioden 1997-2011 har Storebrands private
equity portfelje hatt en beta mot MSCl World (Net - valutasikret til NOK) pa omtrent o,4. Annualisert alfa i samme periode har veert omtrent
11,6 prosent.

Verdivurdering av verdipapiriserte obligasjoner vil generelt vaere sensitivt for estimert lepetid for tilbakebetaling av Ian, sannsynlighet for tap
samt krav til diskonteringsrente. Sentrale forutsetninger for disse faktorer vil videre vaere basert pa verdipapirenes karakteristika og kvalitet.
Under er spesifisert ssmmensetningen av portefeljen med ABS/RMBS/CMBS'er verdsatt til virkelig verdi. Selskapets verdivurdering av verdi-
papiriserte obligasjoner er basert pa eksterne kilder. Basert pa erfaring med innhentede handlebare priser fra meglere, er det selskapets
vurdering at rimelige alternative forutsetninger innebaerer en verdivurdering som vil kunne ligge 2 til 3 prosent heyere eller lavere enn virke-
lig verdi lagt til grunn. Innhenting av indikative kurser fra en alternativ kilde per 31.12 indikerte markedsverdier pa 0,25 prosent heyere enn
faktisk benyttet verdivurdering.

Sammensetning av ABS/CMBS/RMBS portefolje basert pa primar eksponering pa underliggende sikkerhet:

B Gl G Mortgca(;:'?:crli:eac: Mortg:ge: I:::I::eac: Lzl
Australia 1,6 %
) ) ) e
28% " “wow
” M4 %
e o
0.4 % ” ” 04%
" 07 % ” 199%
o e 1O B
23,8 % ” ” 07%
27,0 % ” 18,0 % ” 55,0 % 100,0 %
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Sammensetning av ABS/CMBS/RMBS portefelje basert pa rating fra Moody's, alternativt S&P:

Commercial Residential
Land Asset Backed Mortgage Backed Mortgage Backed Total
AAA 26,7 % 15,9 % 42,6 %
A 0.4 % 2,4% 233 % 26,1%
A 15,6 % 87 % 24,2 %
e . 530
e 7o o
Total 27,0 % 18,0 % 55,0 % 100,0 %

Verdivurderingen for indirekte eiendomsinvesteringer vil veere sensitiv for endring i avkastningskravet og forutsetning om fremtidig kontant-
strem. De indirekte eiendomsinvesteringene er belante strukturer. | snitt er portefeljen belant med 47 prosent.

Kvoterte Observerbare Ikke observerbare Sum Sum

NOK mill. priser forutsetninger forutsetninger 2011 2010
Eiendeler:
Aksjer og andeler

- Aksjer 22 647 503 312 26 261

- Fondsandeler 47 039 2224 49 263

- Private Equity fondsinvesteringer 1613 5226 6 839

- Hedgefond 892 27 919

- Indirekte eiendomsfond 7 1969 1976
Sum aksjer og andeler 22 647 50 054 12 557 85 258
Sum aksjer og andeler 2010 28 445 52 624 n774 92843
Utlan til kunder 788 788
Sum utlan til kunder 2010 673 673
Obligasjoner og andre verdipapirer med
fast avkastning

- Stat- og statsgaranterte obligasjoner 23 322 23728 47 051

- Finans- og foretaksobligasjoner 20 120 1213 21333

- Verdipapiriserte obligasjoner 50 33722 790 34 562

- Overnasjonale organisasjoner 2212 2 212

- Obligasjonsfond 42 935 42 935
:‘t:g:tzlifzswner og verdipapirer med fast 23372 122 717 2002 148 092
z\‘jlina ;:'i'fgs;g;‘gr 0g verdipapirer med fast 33249 121340 2156 156 745
1 e

- Rentederivater 4 668 4 668

- Valutaderivater -949 -949

- Kredittderivater 2 2
Sum derivater 3721 3721

- herav derivater med positiv markedsverdi 6 440 6 440

— derav derivater med negativ markedsverdi -2 720 2720
Sum derivater 2010 3712
Forpliktelser:
Gjeld til kredittinstitusjoner 3 497 3 497
Sum forpliktelser 2010 6 034
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Bevegelser mellom kvoterte priser og observerbare forutsetninger

Fra kvoterte priser til Fra observerbare forutsetninger
NOK mill. observerbare forutsetninger til kvoterte priser
Aksjer og andeler 74 142
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast
; 645
avkastnin

Niva 1 omfatter bersnoterte aksjer der det i den foregaende 6 maneders perioden har veert en daglig giennomsnittlig omsetning tilsvarende
ca MNOK 20 eller mer. Bevegelser fra niva 1 til niva 2 gjenspeiler redusert omsetningsverdi i aktuelle aksjer i siste maleperiode. | motsatt
tilfelle indikerer bevegelser fra niva 2 til niva 1 okt omsetningsverdi i aktuelle aksjer i siste maleperiode.

Spesifikasjon av papirer etter verdsettelsesteknikker (ikke observerbare forutsetninger)

Finans- og

Fonds- Private  Hedge- Indirekte foretaks- Verdipapiriserte
NOK mill. Aksjer andeler equity fond fond Eiendomsfond obligasjoner obligasjoner
Balanse 1.1 3168 1818 4 661 1969 1042 114
Mg s a as 63
Tilgang/kjop 69 40 40 39 ” 77
Salg/forfalt oppgjer -79 H -29 -412'“%”“” -13 H -72 ‘‘‘‘‘‘‘‘ -56
Overfort til kvoterte H - -
priser til/fra observerbare 3
forutsetninger
Omregningsdifferanse
utenlagndsi valuta 8 > ’ ’
Balanse 31.12 3m2 2224 5226 27 1969 ” 123 790

NOTE 12 | Segmentrapportering

Storebrands virksomhet er operasjonelt inndelt i de fem forretningsomradene Storebrand Livsforsikring , SPP, kapitalforvaltning, bank og
forsikring. Storebrand er Nordens ledende tilbyder av livsforsikring og pensjon og tilbyr helhetlig produktspekter til privatpersoner, kommu-
ner og offentlig virksomhet.

STOREBRAND LIVSFORSIKRING

Omfatter selskapene som inngar i Storebrand Livsforsikring Konsern eksklusiv Storebrand Eiendom AS, Storebrand Realinvesteringer AS og
Storebrand Holding AB, og personal- og personrisikoforsikring i Storebrand Livsforsikring AS. Storebrand Livsforsikring tilbyr et bredt spek-
ter av produkter innenfor tjenestepensjon, privat pensjonssparing og livsforsikring til bedrifter, offentlige virksomheter og privatpersoner.
Storebrand Livsforsikrings filial i Sverige leverer tjenestepensjonsprodukter basert pa norsk lovgivning i det svenske markedet. Omfatter ogsa
BenCo som via Nordben og Euroben tilbyr pensjonsprodukter til multinasjonale bedrifter.

SPP
Omfatter selskapene som inngar i Storebrand Holding Konsern eksklusiv SPP Fonder AB. SPP tilbyr et bredt sortiment av pensjonslesninger
for foretak, organisasjoner og privatpersoner i Sverige. SPP har en szerlig sterk posisjon innen tradisjonelle produkter - forsikringer med
garantert rente - i det svenske bedriftsmarkedet.

KAPITALFORVALTNING

Storebrands kapitalforvaltningsvirksomhet omfatter selskapene Storebrand Kapitalforvaltning AS, Storebrand Fondene AS, Storebrand
Eiendom AS, Storebrand Realinvesteringer AS og SPP Fonder AB. All forvaltning har en garantert samfunnsansvarlig profil. Storebrand har et
bredt utvalg av verdipapirfond til personkunder og institusjoner under merkenavnene Delphi og Storebrand Fondene. Storebrand Eiendom
er et av Norges sterste eiendomsselskaper og forvalter eiendomsportefoljer bade i Norge og internasjonalt.

BANK
Storebrand Bank tilbyr tradisjonelle banktjenester som konto og Ian til privatmarkedet og prosjektfinansiering til utvalgte naeringskunder.
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FORSIKRING

Segmentet forsikring omfatter selskapene Storebrand Forsikring AS, Storebrand Helseforsikring AS (50 prosent eiet) og skadeforsikrings-
produktene i Storebrand Livsforsikring AS. Storebrand Forsikring AS tilbyr standard forsikringsprodukter til det norske privatmarkedet, samt
enkelte nzringsforsikringer til SMB-markedet. Storebrand Helseforsikring AS tilbyr behandlingsforsikring i det norske og svenske bedrifts- og
privatmarkedet. Omfatter ogsa personrisikoprodukter til det norske privatmarkedet, og personalforsikring i bedriftsmarkedet i Norge som er
inkludert i Storebrand Livsforsikring AS.

QVRIG

Qvrig virksomhet omfatter virksomhet i konsernet som ikke inngar i de fem omtalte forretningsomradene. Bestar av holdingsselskapet Sto-
rebrand ASA som investerer i og forvalter datterselskaper. | tillegg medtas elimineringer fra konserninterne transaksjoner, som er inkludert i
de andre segmentene.

Storebrand ; . ;
Livsforsikring! SPP Kapitalforvaltning Bank
NOK mill. 201 2010 20M 2010 201 2010 201 2010
ISR 24 33658 1187 168 590 538 541 524
eksterne kunder
Inntekter fra andre 32 3] 188 315 3 5

konsernselskaper?

Konsernresultat for
amortisering og nedskrivning 481 783 291 410 293 333 213 162
immaterielle eiendeler?

Nedskrivning av immaterielle eiendeler

2 -358 -348 -8 =5 -22 -28
og amortiseringer
Konsernresultat 481 783 -67 62 284 327 190 135
for skatt
Eiendeler 223 161 219 822 133 354 125 394 965 1026 38 718 39 371
Gjeld 212 222 207 794 128 505 120 900 608 651 36 413 37 10

Forsikring Qvrig Elimineringer Storebrand Konsern

NOK mill. 201 2010 2011 2010 2011 2010 201 2010
nntekter fra 1914 1783 65 47 -182 76 38225 50092
eksterne kunder
Inntekter fra andre 1158 335 1381 1186

konsernselskaper?

Konsernresultat for
amortisering og nedskrivning 281 155 880 179 -1158 -410 1279 1612
immaterielle eiendeler?

Nedskrivning og amortisering av

: ning o -6 -9 -394 -390
immaterielle eiendeler

O SIE Sl €t 275 146 880 179 -1158 -410 885 1223
for skatt

Eiendeler 3532 2914 19 854 18 121 18141 16235 401442 390 414
Gjeld 3 046 2 620 3805 3129 1934 -208 382665 371997

1. Inntekter fra eksterne kunder omfatter de totale premieinntekter inklusive sparepremie og overfert premiereserve fra andre selskaper, netto finansavkastning og andre
inntekter.

2. Inntekter fra andre konsernselskaper: Storebrand Kapitalforvaltning forvalter finansielle eiendeler for andre konsernselskaper. Forvaltningshonoraret bestar av et
fast forvaltningshonorar og et prestasjonsavhengig forvaltningshonorar. Det prestasjonsavhengige honoraret gjelder for de til enhver tid gjeldende portefoljene med
prestasjonshonorar, og inntektsferes nar de er sikre. Storebrand Livsforsikring AS har inntekter fra andre konsernselskaper for salg og bestandspleie pa produkter. Disse
tjenestene er priset pa markedsmessige vilkar.

Storebrand konsernet har virksomhet i felgende land:
Geografisk fordeling
Segment/Land Norge Sverige Litauen Irland Guernsey

Storebrand Livsforsikring X X X

Qvrig virksomhet X
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Nokkeltall virksomhetsomrader - akkumulerte tall

NOK mill. 20M 2010
Konsern
Overskudd per ordinzr aksje 1,51
18 777
13,9%
Storebrand Livsforsikring
Premieinntekter etter gjenforsikring 15 288 15 174
Netto tilﬂ'\‘/"‘['fue';[mﬁ‘remiereserve """""""" -4 690 1 857
Forsikring"s'f'(‘)"r'isii'l‘(telser """""""" 206 339 201 265
- herav fondmed garantert avkastning 170 965 167 438
N\arkedsavkasthing kundefond med garanti 3,4% 6,1%
Bokfert ké‘p')‘iut“a'l‘l'é‘\/kastning kundefond med garanti 4,6% 4,9%
Kapitala\/l;éus"‘c'ﬁ‘i'ﬁ‘g selskapsportefelien 5,1% 5,8%
Soliditetskapital 40 109 42710
Kapitaldekkr‘{i'r‘ié“(ustorebrand Livsforsikring konsern? 13,8% 13,6%
Solvensmé:r :(:Storebrand Livsforsikring konsern)? 161,1% 163,9%
SPP
Premieinntekter etter gjenforsikring 6 049
"""""""" -802
"""""""" 105 857
med garantert avkastning 73 880
Avkastning eﬁ‘r'ied Benefit 8,6%
8,0%
"""""""" 7 417
"""""""" 2905
B 141.0%
Kapitalforvaltning
Totale midler under forvaltning 413 950 406 922
Midler unaé‘fﬁf(‘)uf‘\/altning eksterne kunder 73 665 71 657
CostnaderiAuM by o ne
Bank
Netto renteinntekter i % av gjennomsnittlig forvaltningskapital 1,1% 1,1%
Kostnadel:/‘i'ﬁ‘r'i{é'kter % (bankvirksomheten) 4) 65,9% 680%
Innskuddsdekning % 55,2% 54,6%
Mislighold‘t'éutﬁié‘n i prosent av brutto utlan 1,0% 20%
Bruttouttsn 33 475 34 460
o
Forsikring
Skadeprosent 72,7% 77,4%
Kostnadsprosent 18,7% 20,6%
Combined 91,4% 98,0%

1. Bestar av egenkapital, ansvarlig lanekapital, kursreguleringsfond, risikoutjevningsfond, kursreserver obligasjoner til amortisert kost, tilleggsavsetning, villkorad aterbaring
og opptjent resultat.

2. Storebrand Livsforsikring AS har enkelte 10 til 15 prosents eierandeler i foretak som investerer i fast eiendom. For disse investeringene har det tidligere vaert avsatt
kapitaldekningsreserve i ansvarlig kapital med 100 prosent av balansefert verdi. Fra tredje kvartal 2011 er det lagt til grunn en myndighetsgodkjent beregningsmetode
hvor forholdsmessig konsolidering legges til grunn for disse investeringene. Den nye beregningsmetoden gir et mer dekkende bilde av den underliggende risiko. Endringen
medferer en marginal bedring i kapitaldekningen og en bedring pa 5 prosentpoeng i solvensmargin per 31.12.11sammenlignet med tidligere anvendt metode.

3. Kostnader og AuM er 12 mnd. rullerende. Tidligere kvartaler er omarbeidet. AuM = Assets under Management (totale midler under forvaltning). bp = basispunkter.

4. Omfatter selskapene Storebrand Bank ASA, Storebrand Boligkreditt AS og Storebrand Eiendomskreditt AS under awvikling.
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NOTE 13 | Premieinntekter

NOK mill. 20M 2010

Storebrand Livsforsikring:

Ytelsespensjon (fee basert) 10 867 13 181

Innskuddspensjon (Unit Linked basert) 3 654 3 082
Sum kollektiv pensjon 14 521 16 263
Fripoliser 658 612

Tradisjonell individuell kapital og pensjon 604 720
Unit Linked (retail) 1122 2178
Sum Individuell pensjon og sparing 2 384 3 510
BenCo 700 759

Netto premieinntekter Storebrand Livsforsikring 17 606 20 532
Herav overfort premiereserve til selskapet 2 317 5358

SPP:

Garanterte produkter 2 500 3077

Unit Linked 3869 3565
Netto premieinntekter SPP 6 369 6 642
Herav overfert premiereserve til selskapet 320 224

Forsikring:
Eiendom og Motor 499 405

Helse 160 147
Person 467 446
Personal 678 657
Netto premieinntekter Forsikring 1804 1 655
Elimineringer -192 -168

Sum netto premieinntekter 25 587 28 661
Herav overfort premiereserve til selskapet 2 637 5 582
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NOTE 14 | Netto renteinntekter bankvirksomhet

NOK mill. 2011 2010
Renter og lignende inntekter av utlan til og fordringer pa

T 21 20
kredittinstitusjoner
Renter og lignende inntekter av utlan til og fordringer pa kunder 1394 1391
Renter og lignende inntekter av sertifikater, obligasjoner og andre 5

rentebarende papirer

Andre renteinntekter og lignende inntekter 6
Sum renteinntekter’ 1537
Renter og lignende kostnader pa gjeld til kredittinstitusjoner -225
Renter og lignende kostnader pa innskudd fra og gjeld til kunder -475
Renter og lignende kostnader pa utstedte verdipapirer -329 |
Renter og lignende kostnader pa ansvarlig lanekapital -39
Andre rentekostnader og lignende kostnader -25

Sum rentekostnader? -1 094

Sum netto renteinntekter bankvirksomhet 443

! Herav sum renteinntekter for utlan med videre som ikke vurderes

til virkelig verdi 1151 1381

-923 -848

2 Herav sum rentekostnader for innskudd med videre som ikke
vurderes til virkelig verdi

Rentekostnader og verdiendringer pa innlan til virkelig verdi (FVO):
NOK mill.
Rentekostnader innlan FVO

Verdiendringer innlan FVO

Netto kostnader innlan til virkelig verdi (FVO)

NOTE 15 | Netto inntekter for ulike klasser av finansielle instrumenter

Utbytte/ Netto Netto Herav

rente- gevinst/tap ved urealisert Sum Sum
NOK mill. inntekter realisasjon gevinst/tap 2011 Selskap Kunde 2010
Netto inntekter fra aksjer og andeler 1884 1435 -9291 -5972 26 -5998 9095
Netto |nntgkter obligasjoner, rentefqnd og 5146 1101 2056 8393 503 7800 3 461
andre verdipapirer med fast avkastning
Netto inntekter finansielle derivater -80 2742 2890 38 2 852
Netto inntekter og gevinster fra finansi- 7258 2 545 4493 5310 566 4744
elle eiendeler til virkelig verdi
- herav FVO (virkelig verdi opsjon) 6 709 2 486 -7223 1972 527 1439 12 290
- herav trading 228 -79 2741 2890 37 2 852 2 715
- herav tilgjengelig for salg 312 140 452 452 368
Netto inntekter utlan og fordringer 2 582 58 2 639 47 2851 2084
Netto inntekter holdt til forfall 277 -16 261 3
I\!etto inntekter fra obligasjoner til amor- 2859 42 2 901 50 2850 2084
tisert kost
Verdiendring obligasjoner tilgjengelig for 218 218 218 52

salg innregnet i totalresultatet
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NOTE 16 | Netto inntekter fra eliendommer

NOK mill. 20M 2010
Leieinntekter fra eiendommer’ 1815 1623
Driftskostnader (inkludert vedlikehold og reparasjoner] som gjelder eiendommer som har gitt
leieinntekter i perioden? 408 337
Resultat minoritet definert som gjeld o
Sum 1336 1286
Realisert gevinst/tap 82 15
Endring i virkelig verdi 245 140
Sum inntekter eiendom 1663 1 441
"Herav eiendommer til eget bruk 73 67
2 Herav eiendommer til eget bruk -6 -12
Fordeling pa selskap og kunder:

Selskap 82 52
Kunde 1581 1389
Totale inntekter fra eiendommer 1663 1 441
Verdiendring eiendomsinvesteringer

NOK mill. 20M 2010
Heleide eiendomsinvesteringer - investeringseiendommer 249 154
Eiendomsaksjer og andeler Norge og Sverige' 73 96
Eiendomsandeler utland’ 131 87
Sum verdiendringer eiendommer 453 337
Eiendommer til eget bruk 27 -104
Sum verdiendringer eiendom totalt 480 233
Realisert gevinst/tap solgte eiendommer 82 16
1. Eri balansen klassifisert som aksjer og andeler

NOTE 17 | Andre inntekter

NOK mill. 20M 2010
Provisjonsinntekter, bank 91 91
Provisjonskostnader, bank -18 -18
Netto provisjonsinntekter, bank 73 74
Forvaltningshonorar, kapitalforvaltning 330 357
Renteinntekter bankinnskudd 129 114
Agio/disagio banker 63 105
Andre forsikringsrelaterte inntekter 93 62
Renteinntekter forsikring 769 782
Andre driftsinntekter i selskaper utenom bank og forsikring 557 474
Inntekter forsikring for Nordben s8
Andre inntekter 56 35
Sum andre inntekter selskap 2127 2 003

Samlet provisjonsinntekt fra finansielle instrumenter som ikke er vurdert til virkelig verdi utgjer 58 millioner kroner for 2011 (2010: 55 millioner kroner). Samlet

provisjonskostnader fra finansielle instrumenter som ikke er vurdert til virkelig verdi utgjer 13 millioner kroner for 2011 (2010: 14 millioner kroner).
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NOTE 18 | Erstatninger for egen regning

NOK mill. 20M 2010

Storebrand Livsforsikring:

Ytelsespensjon (fee basert) -8 403 -9 289

........................... e s
-8 919 -9 777
-3 81 710
........................... s s
........................... s oo
-7 961 -4 273
-1 041 -959
........................... 7 030 o

Herav overfort premiereserve fra selskapet -7 050 -3 523

SPP:

Garanterte produkter -4 788 -4 616
Unitlinked 1233 1207
Erstatnlnger for egen regninégl"P ....................... -6 021 -5 823
..‘I.-‘I.é‘r'é‘\'/m(;\‘/erfzrt premiereserve fr'é”;elskapet ....................... -1122 -1053

Forsikring:

Eiendom og Motor -384 -351

........................... o -
........................... s o
........................... s o
-1166 -1124

-25 107 -21956

........................... s Py

Tabellen nedenfor viser forventede erstatningsutbetalinger (eksklusive gjenkjep og uttak). Restbelopet etter 3 ar er lik de balanseforte

forpliktelsene i regnskapet.

Utvikling forventede erstatningsutbetalinger - livsforsikring

NOK mrd. Storebrand Livsforsikring SPP BenCo
0-1ar -9 -6 -2
e e o .
T Ly o ;
Utvikling i erstatningsutbetalinger - Skadeforsikring eksklusive run-off
NOK mill. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Sum
Beregnede brutto erstatningskostnader
‘‘‘‘‘‘‘‘ . T e e e
"""" 31 404
"""" 32
"""" 32
"""" 28 83
‘‘‘‘‘‘‘‘ S
"""" 316 378 1099
"""" 28 364 320 1261
Erstatningsavsetning 40 161 230
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NOTE 19 | Endring bufferkapital

NOK mill. 201 2010
Endring kursreguleringsfond 1971 -1940
Endring tilleggsavsetninger 9 -766
Endring villkorad aterbaring 2182 -2 427
Sum endring bufferkapital 4163 -5132
NOTE 20 | Endring i forsikringsforpliktelser livsforsikring

Storebrand
NOK mill. Livsforsikring BenCo SPP Eliminering 201 2010
Garantert avkastning -5 759 -2 405 -8 302 -8 634
@vrig endring premiereserve kun- 4514 557 3456 192 693 2033
defond m/garantert avkastning
Endring premiereserve kundfond 3 445 268 © 3220 9618
u/garantert avkastning
Endring premiefond/pensjoniste- 146 146 104
nes overskuddsfond
Overskuddsdeling =521 -521 -649
Endring i avsetning B B .
risikoprodukter 173 173 168
sum endring i forsikringsfor- -5 529 -428 -5 903 192 -M668 -17140
pliktelser - livsforsikring
NOTE 21 | Tap pa utldn og reversering av tidligere tap
NOK mill. 201 2010

Periodens nedskrivninger/inntektsferinger pa utlan, garantier

joner i nedskrivningene

p ‘som det tidligere er avsatt for

Periodens nedskrivninger/inntektsferinger pa utlan og garantier

Inntektsferte renter pa lan hvor det er foretatt nedskrivninger
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NOTE 22 | Driftskostnader og antall ansatte

Driftskostnader

NOK mill. 201 2010
Personalkostnader -1 964 -1877
Avskrivninger 2108 08
Andre driftskostnader 21320 1309
Sum driftskostnader -3392 23294

Antall ansatte

201 2010
Antall ansatte 31.12 2 221 2182
Gjennomsnittlig antall ansatte 2 230 2 202
Antall arsverk 31.12 2173 W2 140
Gjennomsnittlig antall arsverk 2181 2 135

Storebrand Helseforsikring eies med 50% av Storebrand.
Ansatte og arsverk er tatt inn med 50%, sammenligningstall fra 2010 er justert tilsvarende.

NOTE 23 | Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser

Storebrand konsernet har landspesifikke pensjonsordninger.

De ansatte i Storebrand i Norge har bade innskuddsbasert og ytelsesbasert pensjonsordning som er etablert i Storebrand Livsforsikring AS,
men konsernet er ikke medlem i AFP-ordningen. Fra 1. januar 2011 ble den ytelsesbaserte ordningen lukket for opptak av nye medlemmer.
Fra samme tidspunkt ble det etablert innskuddspensjonsordning. Den innskuddsbaserte ordningen gjelder for alle nyansettelser fra 1. januar
2011 og for de som valgte overgang fra ytelse - til innskuddspensjon. For innskuddsplanen er kostnaden lik periodens innskudd for de an-
sattes pensjonssparing som arlig utgjer 5 prosent av innskuddsgrunnlag mellom 1 og 6 G (G=grunnbelopet i folketrygden som per 31.12.2011
utgjorde kroner 79 216), samt 8 prosent av innskuddsgrunnlag mellom 6 og 12 G. Innskuddene gar inn pa den ansattes pensjonskonto
manedlig. Den fremtidige pensjonen er avhengig av bidragenes storrelse og avkastningen pa pensjonssparingen.

De ansatte som er medlem av den ytelsesbaserte pensjonsordningen er sikret en pensjon pa ca. 70 prosent av pensjonsgrunnlaget pa
fratredelsestidspunktet. Full opptjeningstid oppnas etter 30 ars medlemskap i pensjonsordningen. Periodens kostnad viser de ansattes pen-
sjonsopptjening av fremtidig avtalt pensjon i regnskapsaret. Fra 1.7.2011 er fratredelsesalderen 67 ar. Likevel gis det en rett til 3 ga av ved 65
ars alder og motta driftspensjon frem til fylte 67 ar. For assuranderer er fratredelsesalderen 65 ar.

Pensjon til funksjonzerer mellom 65 og 67 ar og pensjon tilknyttet lenn over 12 G blir utbetalt direkte fra selskapene og gjelder bade for
medlemmer i innskuddsordningen og ytelsesordningen. Det er gitt garanti for opptjent pensjon for lenn over 12 G ved fratreden for 65 ar.
Pensjonsbetingelsene folger av pensjonsvedtektene. Storebrand er pliktig til @ ha en tjenestepensjon etter lov om obligatorisk tjenestepen-
sjon. Selskapets pensjonsordninger tilfredsstiller kravene i denne loven.

Pensjonen for ansatte i SPP i Sverige folger de Bankanstalldas Tjanestepensionsplan (BTP). Ordinzer fratredelsesalder er 65 ar i samsvar med
pensjonsavtalen mellom Bankinstitutens Arbetsgivarorganisation (BAO) og de arbeidsorganisasjoner som omfattes av BTP. Pensjonen utgjor
10 prosent av arslennen opp til 7,5 «inkomstbasbelopp»(«inkomstbasbeloppet»utgjorde i 2011 SEK 52 100 og blir i 2012 SEK 54 600), 65
prosent av lenn i intervallet i 7,5 til 20 og 32,5 prosent i intervallet 20 til 30. Pa lenn som overstiger 30 «inkomstbasbelopp»beregnes ingen
alderspensjon. Full opptjeningstid oppnas etter 30 ars medlemskap i pensjonsordningen. Utover den ytelsesbaserte delen finnes ogsa en
mindre innskuddsdel innen BTP-planen. For denne del far den ansatte selv velge plasseringsform (tradisjonell forsikring eller fondsforsik-
ring). Den innskuddsbaserte delen er 2 prosent av arslenn.

| SPP har adminstrerende direkter en pensjonsalder pa 62 ar. Administrerende direkter omfattes av en innskuddsbasert pensjonsplan som
innebaerer at selskapet betaler 35 prosent av fast lenn i pensjonspremie. Utover dette gjelder en forhandsbestemt pensjonsplan som
innebzerer livsvarig alderspensjon med 16,25 prosent av fast lenn i intervallet 30 til 50 «innkomstbasbelopp». Alderspensjonen fra 62 til 65
ar utgjer 65 prosent av fast lenn begrenset oppad til SEK 4 045 00o0. Pensjonsvilkarene felger for evrig pensjonsavtalet mellom BAO/Finans-
forbi\undet respektive SACO-forbundet (BTP-planen). Selskapet sikrer pensjonsforpliktelsen gijennom innbetaling av forsikringspremier i
ansettelsestiden.
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Avstemming av eiendeler og gjeld bokfert i balansen:

NOK mill. 2011 2010
Naverdi av forsikret pensjonsforpliktelse 3996 3799
Virkelig verdi av pensjonsmidler -3 187 -3 066
Netto pensjonforpliktelse/ midler forsikret ordning 810 733
Naverdi av uforsikret pensjonsforpliktelse 774

Netto pensjonsforpliktelse i balansen 1583

Inkluderer arbeidsgiveravgift pa netto underfinansiert forpliktelse som inngar i bruttoforpliktelsen.

Bokfert i balansen

NOK mill. 201 2010
Pensjonseiendel 46
Pensjonsforpliktelser 1630

Estimatavvik innregnet i egenkapitalen

NOK mill. 201 2010
Arets endring estimatawvik innregnet i egenkapitalen 52 -328
Akkumulert estimatavvik innregnet i egenkapitalen -749 -801
Endringer i den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen i lopet av aret:

NOK mill. 20M 2010
Netto pensjonsforpliktelse 1.1 4 492 4108
Periodens pensjonsopptjening 189 162
Rentekostnader pa forpliktelsen 72 172
S . o
Gevinst/tap ved avkortning =13 ‘
Utbetalt pensjon -219 -235
Pensjonsforpliktelse tilgang/avgang og valutajustering 7 32
Tilbakefert arbeidsgiveravgift 2 2
Netto pensjonsforpliktelse 31.12 4770 4492

Endringer i pensjonsmidlenes virkelige verdi:
NOK mill.

Virkelig verdi av pensjonsmidler 1.1

Forventet avkastning

Estimatawvik

Gevinst/tap ved avkortning

Innbetalt premie

Utbetalte pensjoner

Planendringer

Pensjonsforpliktelse tilgang/avgang om valutajustering

Netto pensjonsmidler 31.12

Forventede innbetalinger av premie (pensjonsmidler) i 2012

Pensjonsmidler er basert pa Storebrand Livsforsikring/SPPs finansielle midler som har felgende sammensetning 31.12:
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Storebrand Livsforsikring SPP
NOK mill. 201 2010 201 2010
Bygnlnger og fast eiendom 17% 16% 3%
. | S e
- o
22% 21% %
% 30% 70%
- o
- o | E—
L 0% . A oo

Netto pensjonskostnad i resultatregnskapet, spesifisert som folger

NOK mill. 20M 2010
Perodens |nnbetal|ng t|| |nnskuddsplan 34
H 205 24
171 72
137 160
_5
5
Netto pens;onskostnad resultatfort i perloden H H 268 225'“
Hovedforutsetninger benyttet i beregningene av netto pensjonsforpliktelse per 31.12
Storebrand Livsforsikring SPP
NOK mill. 201 2010 20M 2010
Diskonteringsrente % 40% 38% . 38%.
Esgr\éiﬁgitsg\ét;sézlnng pa pens;onsm|dler i 46 % 49 % 5.0 % 5.0 %
“‘I.?‘(;f'\‘/entet Ionnsvekst """"" 36% 3,9'“‘%' 35% 3,5%
..‘I;(.)“f'\‘/entet arlig regulerlng folketrygd """ 375% 3,75'“%” 30% 3,0%
Wltfgf'\‘/entet arlig regulerlng utbetallng av penéjoner H 5% 2,0% 20% 2,0%
i . | e
Bé&ellghetstabell """"" k2005 K2005 DUSO6  DUS06

Okonomiske forutsetninger

Fastsettelse av ekonomiske forutsetninger er basert pa reglene i IAS 19. Det vil szrlig veere betydelig usikkerhet knyttet til langsiktige
antagelser som fremtidig inflasjon, realrente , reallennsvekst og G-regulering. Ettersom man ikke har et dypt og aktivt marked for heykvali-
tets bedriftsobligasjoner i Norge, krever IAS 19 at statsobligasonsrenter ma benyttes som diskonteringsrente. Det er for ovrig ikke et krav i
IAS19 at det ma veere et dypt og aktivt marked for statsobligasjoner for & benytte denne renten som diskonteringsrente. Ved fastsettelse av
okonomiske forutsetninger vurderes ogsa bedriftsspesifikke forhold herunder forventet vekst i direkte lonn.

Aktuarielle forutsetninger

| Norge er det standardiserte forutsetninger om deds-/ufereutvikling samt andre demografiske faktorer utarbeidet av Finansnaeringens
Fellesorganisasjon. Dedelighetstabellen K2005 benyttes inntil nye felles dedelighetstariffer for bransjen er vedtatt og kan gi grunnlag for
mer presise beregninger. Gjennomsnittlig fratredelseshyppighet pa 2-3 prosent for hele arbeidsstokken sett under ett og hvor det er lagt
synkende fratredelse ved okt alder.

De aktuarielle forutsetningene i Sverige folger bransjens felles dedlighetstabell DUS06 justert for selskapsspesifikke forskjeller. Fratredelses-
hyppigheten er beregnet til i gjennomsnitt 4 % per ar.
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Netto pensjonsforpliktelse 31.12

NOK mill. 201 2010 2009 2008 2007
Naverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelse 4770 4 493 3677
Virkelig verdi av pensjonsmidlene ” ” 3187 3066 2760
..b'hdersklldd/( 0\'/‘erskud"d) H 1583 1 427 917.

Faktabaserte justeringer forpliktelser 32 1
Faktabaserte justeringer pensjonsmidier B %0 . .
Sensitivitetsanalyse pensjonsberegning
Endring i diskonteringsrenten 1% -1%
Prosentvis endring i pensjon:
Norge
Pensjonsforpliktelse -22 % 30 %
Periodens netto pensjonskostnader -19 % 25 %
Sverige
Pensjonsforpliktelse -18 % 20 %
Periodens netto pensjonskostnader L 0% 10%
Pensjonsforpliktelsen er spesielt sensitiv overfor endringer i diskonteringsrenten. En reduksjon i diskonteringsrenten vil isolert
sett medfere en ekning i pensjonsforpliktelsen.
NOTE 24 | Godtgjerelse og lignende til ledende ansatte og tillitsvalgte
Lenns- Arets Naverdi
Ordinzr Utbetalt Andre garanti pensjons- pensjons- Rentesats Avdrags-
Ledende ansatte lenn bonus' ytelser? (mnd) opptjening forpliktelse Lan 31.12.11° plan®
Tusen kroner
2,75 = 2018 -
Idar Kreutzer 4 685 5127 171 24 1284 24908 13 441 439% 2037
0dd Arid Grefstad L3180 2159 0 8 955 ..]5864 3500 275% 203
2,75 = 2012 -
Lars Aa. Leddesel 161 18 1657 17 146 10 764 47% 2041
'Hans Aasnas 171 18 1586 26675 1700  2,75% 2027
...... u hnar Rogsfad 169 6 1072 6108
Truls Nergaars 128 18 1048 2823
“Sarah McPhe 100 2785 3102
‘sum20m 24433 12806 1070 10 386 96 626 29 405
Sum 2010 28 114 8 039 1860 10 063 81609 36296

*Intervall indikerer at det eksisterer flere lan til ulike rentesatser og avdragstider.
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Eier antall Bonus opptjent Bonus utbetales Bonus tilfert

Tusen kroner aksjer? i 20114 i 2012 aksjebank i 2012
Idar Kreutzer 121 294 860 430 430
'Odd Arild Grefstad 42 446 658 329 329
Lars Aa. Loddesol 36 748 9 46 46
‘Hans Aasn@s 60 077 960 480 480
‘Gunnar Rogstad 107 059 593 296 296
‘Truls Nergaard 13335 454 227 227
‘Sarah McPhees 40 400 693 277 416
Sum 2011 421359 4 310 2 085 2224
Rentesats

Tusen kroner Godtgjorelse Eier antall aksjer® Lan 31.12.11" Avdragsplan”
Styret

Birger Magnus 598 20 000

Halvor Stenstadvoldu 8645

Birgitte Nielsen H

Annika Marie LuI’ldil;I‘S

Ann-Mari Gjostein H »8

Knut Dyre Haug n963 1594 2,75% 2030
Jon Arnt Jacobsen 310 .
ey e S

Kirsti Valborgland H 285 2022 3513 ........ 2,75 - 3,65% 2020- 2041 .
o G L .
e P S

. e Sise eeas S

Sum 2010 3370 48 818 5950

Kontrollkomite

Elisabeth Wille 315 163

o i e o

T o

ol K e

Tone M. Reierselmoén 225 1734 4,25% 2021 .
Finn Myhre ” 3,84 - 3,94% 2014 - 2036
Sum 2011 1375 2492 8753 '
Sum 2010 1295 3076 8972

* Prosentintervall indikerer at det eksisterer flere lan til ulike rentesatser og avdragstider.

1. Utbetalt bonus/awikling av bonusbank

Som konsekvens av den nye godtgjerelsesforskriften har Storebrand med virkning fra og med 2011 foretatt nedvendige tilpasninger i konsernets bonusmodell. | den
forbindelse ble den eksisterende bonusbanken awviklet i lopet av ferste halvar 2011. Utbetalingen for 201 er derfor betydelig heyere enn normalniva for bonusutbetaling,
og er a anse som et engangstilfelle. Midlene i bonusbanken besto av tilbakeholdt bonus opptjent fra tidligere ar. 50% av utbetalt belep etter skatt ble benyttet til kjop av
Storebrand-aksjer med 18 maneders bindingstid. Pa bakgrunn av radende forhold i markedet er det vedtatt ingen ekning av lenn og bonusramme for konsernledelsen i
Storebrand i 2012, og det gjennomferes forevrig en moderat lokal lennsjustering i resten av organisasjonen pa dreyt 1% i Norge og 2% i Sverige.

2. Omfatter bil, telefon, forsikring, rentefordel, andre trekkpliktige ytelser.

3. Oversikten viser antall aksjer eid av vedkommende person, samt naermeste familie og selskaper der vedkommende har bestemmende innflytelse, jamfer regnskapsloven 7-26.

4. Opptjent bonus per 31.12.11 . Ledende ansatte har en avtale om prestasjonsavhengig bonus. 50 % av tildelt bonus utbetales kontant. Den resterende del av bonus
konverteres til syntetiske aksjer basert pa markedspris, og registreres i en aksjebank med tre ars bindingstid. Ved utlep av tre ars perioden beregnes verdien av de syntetiske
aksjene med ny markedskurs. Halvparten av det utbetalte belepet fra aksjebanken, etter skatt, skal benyttes til kjep av fysiske aksjer i Storebrand ASA til markedspris med

nye 3 ars binding.

5. | SPP har administrerende direkter pensjonsalder pa 62 ar. Administrerende direkter i SPP omfattes av en innskuddsbasert ordning i tillegg til en ytelses ordning.

Lan til ansatte i konsernet utgjor 1 888 millioner kroner.

Styret i Storebrand ASA vil for ordinzer generalforsamling 2012 fremlegge folgende erklering om fastsettelse av lenn og annen godtgjerelse
til ledende ansatte i medhold av allmennaksjeloven § 6-16a, basert pa konsernets tidligere vedtatte retningslinjer for kompensasjon til

ledende ansatte i Storebrand.
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STOREBRAND ASA-STYRETS ERKLARING OM FASTSETTELSE AV LONN OG ANNEN GODTG)@QRELSE TIL

LEDENDE ANSATTE

Styret i Storebrand ASA har siden 2000 hatt et szerskilt kompensasjonsutvalg. Kompensasjonsutvalget skal gi tilradning til styret i alle saker

som gjelder selskapets vederlag til administrerende direkter. Utvalget skal holde seg orientert om og foresla retningslinjer for fastsettelse av
godtgjorelse til ledende ansatte i konsernet. | tillegg er utvalget radgivende organ for administrerende direkter i forhold til kompensasjons-

ordninger som omfatter alle ansatte i Storebrand-konsernet, herunder Storebrands bonussystem og pensjonsordning.

Det er i 2011 opprettet ett felles Godtgjerelsesutvalg for de selskapene i konsernet som er omfattet av kravet om egne godtgjerelsesutvalg
i henhold til forskrift fastsatt av Finansdepartementet 01.12.10 «Om godtgjerelsesordninger i finansinstitusjoner». Utvalget skal forberede
saker som i henhold til forskriften skal behandles av styrene. Styrets Kompensasjonsutvalg vil fortsette a fungere uforandret i samsvar med
dagens praksis.

1. VEILEDENDE RETNINGSLINJER FOR DET KOMMENDE REGNSKAPSARET

Storebrand skal ha konkurransedyktige og stimulerende avlenningsprinsipper som bidrar til a tiltrekke, utvikle og beholde heyt kvalifiserte
medarbeidere. En optimal bruk av ekonomisk godtgjerelse bidrar til 3 skape en prestasjonskultur med tydelige mal for alle medarbeidere og
riktige evalueringer av leder som differensierer mellom gode og mindre gode prestasjoner.

Den okonomiske godtgjerelsen skal utformes slik at den:

Bidrar til @ underbygge kontinuerlig forbedring, stimulere samarbeid pa tvers og skape en verdibasert prestasjonskultur

Bidrar til @ malrette ansattes innsats

Sikrer at konsernets strategi og planer skal ligge til grunn for de mal og krav som settes til medarbeidernes prestasjoner

Er basert pa langsiktig tenkning, balansert malstyring og faktisk verdiskapning

Er basert pa evaluering av den enkeltes resultater og etterlevelse av konsernprinsippene

Legger til rette for en prosess knyttet til fastsettelse av mal og malstrukturer som er tydelige, transparente og teambaserte.

Sikrer at bade utvikling i ekonomisk kompensasjon og krav til stillingen er forankret i medarbeiderens rolle, ansvar og innflytelse i kon-
sernet. Er utformet slik at sammensetningen av, og nivaet pa, ekonomiske kompensasjonselementer er balansert og markedstilpassede

NouAwN e

Lonnen til ledende ansatte fastsettes med utgangspunkt i stillingens ansvar og kompleksitet. Det utferes jevnlige sammenligninger med
tilsvarende stillinger eksternt for a tilpasse lennsnivaet til markedet. Storebrand ensker ikke & vaere lennsledende i forhold til bransjen.

Ledende ansatte i Storebrand kan i tillegg til fast lenn kunne motta godtgjerelse i form av arlig bonus, deltakelse i felles pensjonsordning
for konsernet, samt andre personalgoder. Ledende ansatte kan ogsa fa en etterlennsordning, som garanterer lenn fratrukket annen inntekt
i en nermere fastsatt periode pa inntil 24 maneder etter avsluttet arbeidsforhold.

2. BINDENDE RETNINGSLINJER FOR AKSJER, TEGNINGSRETTIGHETER, OPSJONER M.V. FOR DET KOMMENDE
REGNSKAPSARET 2012

2.1. Ne@rmere om bonussystemet

Bonussystemets hovedelementer videreferes

Storebrand konsernets bonusordning for regnskapsaret 2012 er etablert innenfor forskriftene fastsatt av Finansdepartementet o1.12.10
«Om godtgjerelsesordninger i finansinstitusjoner». Store deler av konsernets bonusordning for ledende ansatte i 2012 er en viderefering av
tidligere bonusordning. Tidligere bonusordning har vaert svaert robust i a sikre de overordnede malene om a eke samsvaret mellom eieres og
ledelsens insentiver samt bidra til at ledelsen ikke tar uforholdsmessig stor risiko.

To kategorier for okonomisk godtgjerelse

Ledende ansatte og ansatte som pavirker selskapets risiko er inndelt i to kategorier for ekonomisk godtgjerelse. Ledende ansatte som har
en vesentlig del av sitt arbeid knyttet til regnskaps- og kontrollfunksjoner, har kun fastlenn. De evrige ledende ansatte har en bonusordning
som er knyttet til verdiskapningen i konsernet, i enheten og prestasjonene til den enkelte medarbeider.

Hovedstrukturen i bonusordningen
Hovedstrukturen i bonusordningen er skissert i figuren under:

Finansiering Tildeling Utbetaling
Hvor stor skal Hvordan skal potten Hvordan skal bonusen
bonuspotten vaere? deles pa medarbeiderne utbetales?

i ordningen?

Verdiskapningen i konsernet finansierer bonusen, mens tildelingen er avhengig av enhetens verdiskapning og de ansattes egne prestasjoner.

Finansiering

Det blir arlig satt konkrete kvantitative mal for hvordan verdiskapningen i selskapet gir finansiering av bonus. Malet for verdiskapning er
basert pa risikojustert resultat som ekskluderer markedsavhengige resultater og overskuddsdeling. Vesentlige engangseffekter skal ogsa
justeres ut. Beregningen av finansieringen baseres pa siste to ars verdiskapning. For 2011 brukes siste ar da det for 2010 ikke er tilgjenge-
lig et tilsvarende risikojustert resultat. For 2012 vil verdiskapning veere et gjennomsnitt av den prosentvise maloppnaelsen for hhv 2011 og
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2012. Det samlede konsernresultatet ma dessuten veere over et pa forhand definert niva for 8 unnga avkorting i bonusopptjening basert pa
risikojustert resultat. Negativt konsernresultat for skatt gir full avkorting og null bonus. | tillegg forutsettes RoE (for skatt) sterre enn 5% og
tilfredsstillende soliditet.

Det er styret i Storebrand ASA som beslutter malet for hvordan risikojustert verdiskapning finansierer bonus.

Beregning av tildelingsresultat

Enhetens verdiskapning males gjennom et malkort som er forankret ut i fra enhetens strategi, ekonomiske og operasjonelle mal. Malkortet
inneholder bade kvantitative og kvalitative mal. Det blir arlig ogsa satt konkrete mal for de ledende ansattes prestasjoner som blir doku-
mentert i eget oppfolgingssystem. Evalueringen av medarbeideren gjores arlig. Tildelingsresultatet er avhengig av bade enhetens resultat og
individuell maloppnaelse.

Utregning av tildelt individuell bonus

Malbonusen til ledende ansatte skal over tid utgjere mellom 20% - 40% av fastlenn. Maksimal maloppnaelse pa henholdsvis finansiering og
tildeling er 150%. Beregningen av tildelt bonus for ledende ansatte er gitt ved feolgende utregning:

Malbonusniva x Finansieringsresultat X Tildelingsresultat

Maksimal tildelt bonus kan ikke utgjere mer enn 9o % av fastlenn.

Utbetaling av bonus
50% av tildelt bonus, 40% for deltagere i ordningen i Sverige, utbetales kontant. 50% av tildelt bonus, 60% for deltagere i ordningen i Sveri-
ge, konverteres til et antall syntetiske aksjer basert pa vektet gijennomsnitt av kurs siste uke fer dato for ordinaer bonusutbetaling i februar.

Antallet aksjer registreres i en aksjebank og blir staende i aksjebanken i 3 ar. Det kjopes ikke faktiske aksjer. Ved utlepet av 3 ars perioden
utbetales et belop tilsvarende det tildelte antall aksjer og markedspris basert pa vektet gjennomsnitt av kurs siste uke for dato for ordinaer
bonusutbetaling. Belopet blir utbetalt som bonus og det betales skatt av dette utbetalte belepet. Selskapet kan trekke tilbake, alle eller
deler ay, tidligere tildelte aksjer som er skutt inn i aksjebanken dersom tildelingen ble gjort pa feilaktige forutsetninger. Styret skal gjennom-
fere en vurdering av om det er grunnlag for a justere tildelte aksjer.

Halvparten av utbetalt belop, etter skatt, fra aksjebanken skal benyttes til kjop av faktiske aksjer i Storebrand ASA til markedspris med nye
3 ars binding.

Det utbetales ikke fra aksjebanken for 3 ars periodens slutt selv om medarbeideren trer ut av ordningen eller slutter i selskapet, men utbe-
talingen kommer til de tider som var fastsatt ved tildeling.

2.2. Pensjonsordning
Selskapet beserger og bekoster en ordinzr kollektiv pensjonsforsikring for alle ansatte, gjeldende fra ansettelsestidspunktet, og i henhold
til enhver tid gjeldende pensjonsvedtekter.

2.3. Etterlenn

Konsernsjefen og konserndirekterene har rett til etterlenn ved oppsigelse fra Selskapets side. Rett til etterlenn inntrer ogsa ved egen oppsi-
gelse dersom dette skyldes vesentlige organisatoriske endringer eller tilsvarende forhold som ikke gjor det naturlig at Arbeidstaker fortset-
ter i sin stilling. Dersom arbeidsforholdet bringes til oppher pa grunn av grovt pliktbrudd eller annet vesentlig mislighold av arbeidsavtalen,
gjelder ikke bestemmelsene under dette punkt.

Til fradrag i etterlonnen gar enhver inntekt vunnet ved arbeid, herunder honorarer for tjenesteyting, utferelse av very, etc. Etterlennen
utgjer den pensjonsgivende lenn ved ansettelsesforholdets avslutning, eksklusive alle eventuelle bonusordninger. Konsernsjefen har 24
maneders etterlenn. @vrige konserndirekterer har 18 maneders etterlonn.

2.4. Aksjeprogram ansatte
Ledende ansatte gis, som evrige ansatte i Storebrand, anledning til 3 kjepe et begrenset antall aksjer i Storebrand ASA med en rabatt i
henhold til et aksjeprogram for ansatte.

3. LEDERLONNSPOLITIKKEN FORT | 2011

3.1. Generelt
Lederlennspolitikken fert i 2011 er basert pa erkleringen av lederlennsfastsettelsen som ble behandlet pa Generalforsamlingen i april 2011.

3.2. Utbetalt bonus for opptjeningsaret 2010

Det ble i opptjeningsaret 2010 oppnadd malsatte krav for finansiering av bonus. Det ble dermed tildelt bonus til ledende ansatte basert

pa resultater og prestasjoner i 2010 og som ble utbetalt i mars 2011. Utbetaling fra bonusbanken i mars 2011 er gjennomfert i henhold til
regelverket gjeldende for opptjeningsaret 2010. Innestaende i bonusbanken etter tildeling av bonus for opptjeningsaret 2010 og etter be-
regnet avkastning med henholdsvis bankrente og utviklingen i Storebrand aksjen fra 01.01.10 til 31.12.10, ble utbetalt med 1/3. | henhold til
regelverket for en langtidsinsentiv-ordning ble det ogsa kjept aksjer for halvparten av utbetalt belop. Det ble til sammen kjopt 42.344 aksjer.
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Som konsekvens av den nye godtgjerelsesforskriften har Storebrand med virkning fra og med 2011 foretatt nedvendige tilpasninger i kon-
sernets bonusmodell. | den forbindelse ble den eksisterende bonusbanken awviklet i lepet av ferste halvar 2o011. Utbetaling i 2011 ble derfor
betydelig heyere enn normalniva for bonusutbetaling, og er & anse som et engangstilfelle. Midlene i bonusbanken besto av tilbakeholdt
bonus opptjent fra tidligere ar. 50% av utbetalt belep etter skatt ble benyttet til kjop av Storebrand-aksjer med 18 maneders bindingstid. Pa
bakgrunn av rddende forhold i markedet ble det vedtatt ingen ekning av lenn og bonusramme for konsernledelsen i Storebrand i 2012, og
det ble gijennomfert en moderat lokal lennsjustering i resten av organisasjonen pa dreyt 1% i Norge og 2% i Sverige.

3.3. Nermere om beregning av utbetalt bonus for opptjeningsaret 2010
Gjennomsnittsberegningen for tildelt bonus for et medlem i konsernledelsen er gitt ved felgende utregning:
Forventet bonusniva x Konsernets finansiering x Individuell maloppnaelse

Gjennomsnittlig forventet bonusniva var kr. 938.000. Konsernfinansieringen var 114 % og gjennomsnittlig enhets og individuell maloppnaelse
var 106 % for opptjeningsaret 2010. Dette ga en gjennomsnittlig tildelt bonus pa kr.1.289.000,-. Dette belepet ble satt inn i bonusbanken.
Avkastning pa kontantdelen av bonusbanken var 3,04.% og avkastning pa aksjedelen av bonusbanken var 10,3 % for 2010. Tildeling og
utbetaling av bonus fulgte retningslinjene som gjaldt for 2010. Utbetalt bonus var 1/3 av innestaende i bonusbanken. Halvparten av utbetalt
belep ble benyttet til a kjope aksjer med 3 ars bindingstid.

Ved awviklingen av bonusbanken ble det utbetalt i snitt 796.000 kroner pr konserndirekter, inkl midler til aksjekjop med 18 mnd bindingstid.

3.4. Beregning av tildelt bonus for 2011

For 2011 ble det grunnlag for finansiering av bonus. Gjennomsnittlig forventet bonusniva for konsernledelsen var kr.1.000.000. Finansier-
ingen av bonus var knyttet opp til risikojustert resultat. Minimumskrav til konsernresultat, ROE og soliditetskrav var oppfylt. Finansierings-
resultatet ble 50% beregnet i henhold til retningslinjene for bonusordningen. Gitt individuelt resultat pa 100% ble gjennomsnittlig tildelt
bonus kr. 493.000. Tildelingen for 2011 var ogsa avhengig av enhetenes resultater og individuelle resultater. 50% av den tildelte bonus (40%
i Sverige) ble utbetalt kontant, mens resterende belep ble omgjort til et antall syntetiske aksjer basert pa markedskurs og registrert i en
aksjebank med bindingstid i 3 ar. Tildeling av bonus fulgte retningslinjene som gjaldt for 2011. Rapport om praktiseringen av godtgjerelses-
ordningen vil bli utarbeidet av en uavhengig kontrollfunksjon.

4. REDEGJORELSE FOR VIRKNINGENE FOR SELSKAPET OG AKSJEEIERNE AV AVTALER OM AKSJEBASERT GODTGJORELSE

I henhold til de nye retningslinjene, punkt 2.1 over, skal halvparten av utbetalt belep fra aksjebanken benyttes til kjop av aksjer i Storebrand
ASA til markedspris med nye 3 ars bindingstid.

Ledende ansatte far dermed opp til 6 ars tilbakeholdelse av bonus og en vesentlig eksponering mot selskapets aksjekurs.

Det er styrets vurdering at dette ikke har negative konsekvenser for selskapet og aksjonarene gitt innretningen av ordningen og sterrelsen
pa den enkelte konserndirekters portefelje av aksjer i Storebrand ASA.

NOTE 25 | Godtgjorelse til revisor

Godtgjerelse til Deloitte AS og samarbeidende selskaper beloper seg som felger:

NOK mill. Deloitte  Andre revisorer 201 2010
1,5 1,5 10,3

Andre attestasjonstjen'é‘ster 1,7 0,2 19 2.3
Wél;atterédgi\;ﬁing - H H H 2',‘0 0,1 2,1 H
....... dre tjeneé‘fer utenfd?revisjoner'{; H H H 1',‘9 0,1 19
.Total godtgj;relse til }‘evisor o H H H 17',‘0 0,4 17,4 H 15,4

*Honoraret bestar i hovedsak av bistand i forbindelse med forespersler fra regulatoriske myndigheter

Belopene er eksklusiv merverdiavgift.
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NOTE 26 | Andre kostnader

NOK mill. 201 2010
Pooling -152 -200
Rentekostnader forsikring -42 =13
Disagio bank og forsikring -1 -3
Forsikringsrelaterte kostnader =5 -58
Omkostninger innlan -25 -13
Andre kostnader -49 -6
Sum andre kostnader -274 -294

NOTE 27 | Rentekostnader

NOK mill. 201 2010
Rentekostnader innlan -161 -131
Rentekostnader ansvarlig lan -519 -517
Sum rentekostnader innlan’ -681 -648

1. Rentekostnader for Storebrand Bank inngar i netto renteinntekter bankvirksomhet

NOTE 28 | Skatt

Skattekostnad i resultatet

NOK mill. 201 2010
Betalbar skatt -16 -67
Utsatt skatt -128 367
Sum skattekostnad -144 300

Avstemming av forventet skattekostnad mot faktisk skattekostnad

NOK mill. 201 2010
Ordinzert resultat for skatt 885 1217
Forventet inntektsskatt med nominell skattsats -248 =341
Skatteeffekten av :
realisert/urealiserte aksjer -782 863
mottatt aksjeutbytte 164 -10
tilknyttede selskaper 21 -6
permanente forskjeller -309 337
balansefering/nedvurdering av utsatt skattefordel 949 -1174
Endring tidligere ar 61 630
Sum skattekostnad -144 300
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Beregning av utsatt skattefordel og utsatt skatt av midlertidige forskjeller og underskudd til fremfoering

NOK mill. 201 2010
Skatteokende midlertidige forskjeller

Verdipapirer! 1404

Fast eiendom’ 8 350

Driftsmidler 301

Forskuddsbetalt pensjon 48

Verdipapirer gjeld

Gevinst-/tapskonto 322

Annet 681

Sum skatteokende midlertidige forskjeller 1107
Skattereduserende midlertidige forskjeller

Verdipapirer' -1720

Fast eiendom -8

Driftsmidler -19

Avsetninger -161

Palept pensjon -1455

Verdipapirer gjeld -9
Gevinst-/tapskonto -36

Annet -201

Sum skattereduserende midlertidige forskjeller -3 609

Fremferbare underskudd -6 914

Fremferbar godtgjerelse -773

Sum fremferbare underskudd og godtgjerelse -7 687

Grunnlag for netto utsatt skatt/skattefordel -189

Nedvurdering av grunnlag for utsatt skattefordel -19

Netto grunnlag for utsatt skatt og utsatt skattefordel? -208

Netto utsatt fordel/forpliktelse i balansen -58

Bokfert i balansen:

Utsatt skattefordel 58 17
Utsattskatt 169

1. Skatteekende og skattereduserende midlertidige forskjeller pa investeringseiendommer og noen andre poster er for 2010 er justert i forhold til arsregnskapet for 2010.
Dette har gitt en netto okning i skatteekende midlertidige forskjeller pa 1,3 mrd.kroner i forhold til tidligere presenterte tall.
2. | grunnlag for netto utsatt skattefordel inngar ogsa poster som er fort mot totalresultatet.

Finansdepartementet har 1. januar 2012 sendt pa hering et forslag om a begrense fritaksmetoden for aksjer mv. som eies av livsforsikrings-
selskaper og pensjonsforetak. Dette gjelder hovedsakelig for aksjer som inngar i det norske livselskapets kundeportefeljer. Ifolge forslaget
vil en eventuell lovendring fa virkning fra 1.1.2012. Fritaksmetoden for aksjer slik den i dag er utformet kombinert med fradragsrett for avset-
ninger til forsikringsfond innebaerer at livsforsikringsselskaper kan fa et skattemessig overskudd ved verdifall og et skattemessig underskudd
ved verdistigning pa aksjer innenfor EQS-omradet.

Hvis den foreslatte endringen i skatteloven blir giennomfert, vil det foretas nye beregninger av det norske konsernets skatteposisjoner. Der-
som de foreslatte endringer i skatteloven blir vedtatt, antas skattekostnaden a kunne narme seg 28 prosent av resultat for skatt for den
norske virksomheten . Alle forhold knyttet til de foreslatte regelendringene er ikke klare og forslaget er ikke vedtatt. Det er de gjeldende
skattereglene som ligger til grunn for regnskapet som er avlagt pr 31.12.2011.

| Storebrand konsernet er det betydelige skattemessige underskudd knyttet til den norske livwirksomheten. Dette skyldes at det er store
forskjeller mellom regnskapsmessige og skattemessige inntekter og tap knyttet til investeringer i aksjer innenfor E@S-omradet. Etter norske
skatteregler er realiserte gevinster tilnermet skattefrie mens realiserte tap ikke er skattemessige fradragsberettigede. @kning eller reduk-
sjon i forsikringsmessige avsetninger gir imidlertid skattemessige fradrag eller skattemessig inntekt. | 2011 har de skattemessige fremfor-
bare underskuddene blitt redusert blant annet som felge av tap i aksjeportefeljene og som felge av andre endringer i midlertidige forskjeller
mellom innregnede verdier i regnskapet og skattemessige verdier.

| konsernets skatteekende midlertidige forskjeller inngar ogsa midlertidige forskjeller knyttet til konsernets investeringseiendommer. Disse

eiendommene inngar hovedsakelig i det norske livselskapets kundeportefoljer og ligger i aksjeselskaper som eies av Storebrand Eiendom
Holding AS som igjen eies av Storebrand Livsforsikring AS. Selv om disse eiendomsselskapene inngar i kundeportefoeljen og kan avhendes
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tilneermet skattefritt, inngar de skatteekende midlertidige forskjellene knyttet til de underliggende eiendommene, i konsernets midlertidige
forskjeller hvor utsatt skatt beregnes med en nominell skattesats pa 28 prosent.

Som felge av endrede midlertidige forskjeller, og effekter av permanente forskjeller mellom regnskap og skatt, samt det forhold at skattee-
kende midlertidige forskjeller knyttet til de nevnte investeringseiendommer inngar i beregningsgrunnlaget for utsatt skatt, har det oppstatt

en skattekostnad i konsernet i 2011 som bestar av endring utsatt skatt. Verdien av konsernets eksisterende skattemessige underskudd
inngar i beregningen av utsatt skatt.

NOTE 29 | Immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler

Andre

Merke- IT- Kunde- Rettighet immaterielle
NOK mill. varenavn systemer lister VIF' SPP Fonder eiendeler Goodwill 2011 2010
Anskaffelseskost 1.1 401 504 8559 9 10 1347 11035 10304

Tilgang i perioden:

Utviklet internt 27

Kjopt separat 60
Valutadifferanser ved omregning 1 3 59
av utlandsk enhet
Andre endringer
Anskaffelseskost 31.12 205 488 508 8618
Akk. av- og nedskrivninger 1.1 —52 -248 -152 -3623
Nedskrivning i perioden =I5
Amortisering i perioden? -48 -50 -290
Valutadifferanser ved omregning q q 37
av utlandsk enhet
-
;\1'(:(2 av- og nedskrivninger -70 -301 204 -3 940
Balansefort verdi 31.12 135 187 304 4678

1. Value of business-in-force, forskjellen mellom markedsverdi og bokfert verdi pa forsikringsforpliktelsene i SPP.
2. 17 millioner kroner er klassifisert som avskrivning under driftskostnader

Totalt er det i 2011 nedskrevet 4,6 millioner kroner relatert til VPS nominee lesning knyttet til Fondssalg og aktiveringer knyttet til Basel Il
prosjektet fra 2006.

IMMATERIELLE EIENDELER KNYTTET TIL OPPKJOP AV SPP

Storebrand Livsforsikring AS kjepte i 2007 SPP Livforsakring AB med datterselskaper. Hoveddelen av de immaterielle verdiene knyttet til SPP
er verdien av eksisterende forretning (VIF -value of business in force), hvor det er foretatt en egen tilstrekkelighetstest etter kravene i IFRS
4. For & bestemme om goodwill og evrige immaterielle eiendeler knyttet til SPP har veert gjenstand for verdifall, er det estimert gjenvinn-
bare belep for de relevante kontantstremgenererende enhetene. Gjenvinnbare belep fastsettes ved a beregne virksomhetens bruksverdi.
SPP anses som én kontantstremgenererende enhet og utvikling i fremtidig administrasjonsresultat, risikoresultat og finansresultat for SPP
vil pavirke bruksverdien. | beregningen av bruksverdi har ledelsen benyttet styrebehandlede budsjetter og prognoser for den kommende
tredrsperioden.

Prognosen for de ulike resultatelementene er basert pa siste ars utvikling, effekter av tiltak i prognoseperioden samt forutsetting om
normalisert utvikling i finansmarkedene basert pd navaerende finansstrategi og gjeldende markedsrenter. Det forventes en positiv utvikling

i administrasjonsresultatet som felge av kostnadseffektivisering, samt tilvekst i salg av produkter og tjenester som er kostnadseffektive a
administrere og med lavere kapitalkrav. Utover den kommende trearsperioden er kontantstremmer fremskrevet for perioden 2015 til 2019
basert pa vekst i de ulike resultatelementene pa mellom -2 og 4 prosent p.a. Det er videre lagt tilgrunn en stabil vekstrate pa 3 prosent ved
beregningen av terminalverdien. Hoveddriverne for resultatvekst pa lang sikt vil vaere avkastning pa forvaltningskapitalen og den underlig-
gende inflasjonen og lennsutviklingen i markedet . Bruksverdi er beregnet ved a benytte et avkastningskrav etter skatt pa 8 prosent. Avkast-
ningskravet er beregnet med utgangspunkt i risikofri rente og tillagt en premie som reflekterer risikoen i virksomheten.

122 | STOREBRAND ASA



IMMATERIELLE EIENDELER KNYTTET TIL BANKVIRKSOMHETEN
Ved beregning av bruksverdi for bankvirksomheten er det foretatt en kontantstrembasert verdiberegning basert pa forventet resultat for
skatt. Beregningen er basert pa styrebehandlede budsjetter og prognoser for den kommende trearsperioden. Prognosen forutsetter en re-
sultatforbedring hvor iverksatt kostnadsprogram, samt vekst i andre inntekter basert pa utvikling og satsing de senere ar inngar. Det er lagt
til grunn en stabil vekstrate pa 2,5 prosent ved beregningen av terminalverdien, tilsvarende forventet inflasjon. Bruksverdien er beregnet ved
3 anvende avkastningskrav etter skatt pa 9 prosent. Avkastningskravet er beregnet med utgangspunkt i risikofri rente og tillagt en premie

som reflekterer risikoen i virksomheten.

Ledelsen har vurdert gjenvinnbart belep pa goodwill per 31.12.2011 og konkludert at nedskrivning ikke er nedvendig. Det er foretatt sen-
sitivitetsanalyser i forhold til forutsetninger om resultatutvikling og avkastningskrav. Ledelsen mener at det ikke er sannsynlig at rimelige
mulige endringer i nekkelforutsetningene vil medfere et behov for nedskrivning.

Spesifikasjon av immaterielle eiendeler

Avskrivnings-

Balansefort

NOK mill. Levetid Avskrivningssats metode verdi 2011
Merkevarenavn SPP 10 ar 10 % Lineaer 104
“Mé‘rkevarena'\‘/n (Hadria'h”Eiendom)H ...................................................... avskrives ikke 31
mluTwsystemer . e e oo . e
‘Kundelister SPP~ 0ar 10 % Linezer 304
m\./“z‘lkl‘ue of busiuness inforéé P 10ar ...... 10 % Lineaer 4 678
.“F.Z‘é'ftigheter t'i‘I a ta ut gébyrer fra SPP Fonder 10ar ...... 10 % Lineaer 3
o g S 5 309

Goodwill fordelt pa virksomhetskjop
Tilgang/

Virksom- Anskaffel- Akkumulert Verdi i avgang/ Ned- Balansefort
NOK mill. hetsomrade ses-kost 1.1 avskrivning1.1 balansen 1.1 valutaeffekt skrivning verdi 31.12
Delphi Fondsforvaltning SB Fondene 35 -4 32 32
‘Hadrian EiendomAS SB Bank IS 16 16
‘Storebrand Bank ASA SB Bank 563 41 422 422
ey Sk @ 0 z :
'spp - SB Liv 732 732 5 737
mé‘.t‘&ebrand Balfié ...... SBHle H 4 H 4 4
"Evoco - SB Liv IV 4 4
suam 1402 195 1208 5 2 1215

Goodwill avskrives ikke, men testes arlig for nedskrivningsbehov.
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NOTE 30 | Varige driftsmidler

NOK mill. Maskiner Biler Inventar 20M 2010
Balanse 1.1 57 22 m 190 209
Tigang 2 3 15 51
Avgaﬁé WN:ZO -1 =3 -11""
Tilgaﬁé‘via oppkjp/fusion 3 3
Avskrivning 28 A 14 -42 -44
Valuté‘d‘ifferanser ved omregniné"é;/ utlandsk enhet 1
Andréuéndringer """"""""""""""""""""""" =3 =3 -16
Balanse3t12 a 1 89 131 190
Anskaffelseskost IB 161 37 180 378 396
Anskaffelseskost UB - 173 “ 158 334 396
Akkuﬁ%ﬁlert av- og nedskrivning"'l‘é """" -104 -16 -70 -189 —186‘"
Avkumulert - og necskaining U B
Avskrivningsplan og ekonomisk levetid:

Avskrivningsmetode: Linezer
Maskiner 4-6 ar
Biler O 6ar
Inventar 4-8 ér:
NOTE 31 | Operasjonelle leieavtaler driftsmidler

Minimum framtidig betaling knyttet til operasjonelle leieavtaler pa driftsmidler

NOK mill. Minsteleie innen 1 ar Minsteleie 1-5 ar Minsteleie senere enn 5 ar
Leieavtaler mindre enn 1 ar 35

e - o
Leieavtaler over 5 &r 78 314

Sum ” 128 332

Resultatferte belop

NOK mill. 201 2010
Resultatforte leiebetalinger 130 155
Resultatferte fremleieinntekter 3

Resultatferte leiebetalinger gjelder i hovedsak leie av kontorlokaler pa Lysaker og i Stockholm samt noe driftslesere. Eksterne leieavtaler
vedrerende kontorlokaler har en varighet fra 2012 til 2019 med opsjon for fornyelse.
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NOTE 32 | Investeringer i tilknyttede selskaper

Belop fra tilknyttede selskapers regnskap (100 %)

NOK mill. 201 2010
Inntekter

NREP Logistics ab (publ) 124 24
Formuesforvalting AS 298 310.
Handelsbodarna AB 34 30'
Andre 988 338
Resultat

NREP Logistics ab (publ) 10
Formuesforvalting AS =3 21 .
Handelsbodarna AB =2 2 '
Andre =2 =2
Eiendeler

NREP Logistics ab (publ) 2 038 8
Formuesforvalting AS 334 326.
Handelsbodarna AB 444 374 '
Andre 29 31
Gjeld

NREP Logistics ab (publ) 2 018 6
Formuesforvalting AS 196 166.
Handelsbodarna AB 438 368'
Andre n 19:

Eierandeler tilknyttede selskap

Andel andre

Anskaffel- Verdi i Tilgang/ Andel inntekter og Verdi i balan-
NOK mill. Eierandel ses-kost balansen 1.1 avgang resultat kostnader sen 31.12
Seilduksgaten 25/31 AS 27
S——— s L
Inntre Holding 2 a 42
7 Ty
Es:sdzllgsbodema i Sverige Fastig- 50,0 % 6 3 q 15 22
Yty i S 47’5% . o o w 83
e 150% 1 e L
com e 205 ....................... e P Sar

Sum
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Fordring pa tilknyttet selskap

NOK mill. 201 2010
Formuesforvaltning AS 69 39
Handelsbodarna AB 125 96
NREP Logistics ab (publ) 304 131
sum 497 266
Fordeling pa selskap og kunder:

Fordringer i tilknyttede selskaper - selskap 69 39
Fordringer i tilknyttede selskaper - kunder 428 227
sum 497 266

Inntekter fra tilknyttede selskaper

NOK mill. 20M 2010
Resultatandel 2
Renteinntekter 25 13
Urealisert verdiendring 43 46
Sum 68 61
Fordeling pa selskap og kunder:

Resultat fra investeringer i tilknyttede selskap - selskap -4 3
Resultat fra investeringer i tilknyttede selskap - kunder 72 59
Sum resultat fra tilknyttede selskap 68 61

NOTE 33 | Felleskontrollerte virksomheter

Felles kontrollert virksomhet (Joint Ventures) er engasjementer konsernet har sammen med eksterne samarbeidspartnere.

| konsernregnskapet inngar disse selskapene med felgende belop

NOK mill. 20M 2010
Inntekter

Storebrand Helseforsikring AS 166 154
Evoco 2 1

Konsernresultat

Storebrand Helseforsikring AS 27 28
Ewco
Eiendeler
Storebrand Helseforsikring AS 439 187
Evoco 1 1
Geld
Storebrand Helseforsikring AS 105 96
| N
Eierandeler

Talli % 201 2010
Storebrand Helseforsikring AS 50 % 50 %
Evoco 50 % 50 %
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NOTE 34 | Klassifisering av finansielle eiendeler og forpliktelser

Finansielle eiendeler

Investerin-  Virkelig verdi, Forpliktelser

Utlan og ger holdt til holdt for Virkelig  Tilgjengelig  amortisert
NOK mill. fordringer forfall omsetning verdi for salg kost Sum
Bankinnskudd 9 371 9371

Aksjer og andeler 85 258 85 258
Obligasjoner og andre verdipapir H H
med fast avkastning

Utlan til kredittinstitusjoner 269 ” ” 269
Utlan til kunder 35 546 " " 788 36 333

64 961 8152 142 930 5162 221205

K_undefordrmger og andre kortsik- 3703 3703
tige fordringer

Derivater 6 440 1 6 440

Sum Finansielle

. 113 849 8152 6 440 228 977 5162 362 579
eiendeler 2011
sum Finansielle 97 870 710 8272 23791 8 331 353 094
eiendeler 2010
Finansielle forpliktelser
Ansvarlig lanekapital 7 496 7 496
Gjeld til kredittinstitusjoner 3 497 2 519 6 016

Innskudd fra kunder i

bankvirksomhet 18 477 18 477

Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer 13 627 13 627
Derivater H 2 720H 2720
Annen kortsiktig gjeld ” 10095 10095
Sum Finansielle forpliktelser 2011 2720 3 497 52213 58430
Sum Finansielle forpliktelser 2010 1252 6 034 46 728 54 013

NOTE 35 | Virkelig verdi finansielle eiendeler og forpliktelser til amortisert kost

201 2010

Balansefort Virkelig Balansefort Virkelig
NOK mill. verdi verdi verdi verdi
Finansielle eiendeler
Utlan og fordringer pa kredittinstitusjoner 269 269 699 698
Utlan til kunder ” 35 702 35 471 37 006 36762
Obligasjoner"ﬁoldt til forfall H 8152 8 484 .
ObIigasjonerulélassiﬁsert som ufién og fordring 64 961 66 385 48 194 48 926'.
Finansielle forpliktelser
Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer 13 626 13 398 1623 1734
Gjeld til kredittinstitusjoner 2519 2514 2197 2687
Innskudd fra kunder i bankvirksomhet 18 477 18 477 18 629 18629
Ansvarlig [8nekapital 7 496 7 502 7 606 7710

UTLAN TIL KUNDER/GJELD TIL KREDITTINSTITUSJONER/GJELD STIFTET VED UTSTEDELSE AV VERDIPAPIRER:
Virkelig verdi pa utlan til kunder med regulerbar rente er vurdert til bokfert verdi. Virkelig verdi pa utlan til bedriftskunder med marginlan er
imidlertid svakt lavere enn bokfert verdi da enkelte lan leper med lavere margin enn de ville gjort dersom de var tatt opp pr utgangen av
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2011. Mindreverdien er beregnet ved & neddiskontere differansen mellom avtalt margin og dagens markedspris over gjenveerende lopetid. |
tillegg er virkelig verdi justert for individuelle nedskrivninger.

Virkelig verdi pa utlan, gjeld til kredittinstitusjoner og gjeld stiftet ved utstedelse av verdipapirer er basert pa verdsettingsteknikker. | verds-
ettingsteknikkene benyttes rentekurver og kredittspreader fra eksterne leveranderer. Beregningene er foretatt via risikostyringssystemet
QRM.

OBLIGASJONER TIL AMORTISERT KOST:

Virkelig verdi for obligasjonene er som hovedregel basert pa innhentede kurser fra Reuters og Bloomberg. Obligasjoner som ikke kvoteres
regelmessig vil normalt verdsettes basert pa anerkjente teoretiske modeller. Sistnevnte gjelder i serlig grad obligasjoner denominert i nor-
ske kroner. Som grunnlag for slik verdsettelse benyttes diskonteringsrenter bestdende av swaprenter tillagt en kredittpremie. Kredittpre-
mien vil oftest veere utstederspesifikk, og normalt basert pa konsensus av kredittspreader kvotert av et utvalg meglerforetak. Gjennomfort
nedskrivningstest har medfert en nedskrivning pa 45 millioner kroner i 2011.

GJELD STIFTET VED UTSTEDELSE AV VERDIPAPIRER:

Obligasjonene er verdsatt basert pa vare teoretiske modeller, med utstederspesifikk kredittspread over swap.

Obligasjonene er verdsatt basert pa registrerte omsetninger og kvoterte priser av meglere. Alle kurser er kvalitetssikret i forhold til EOM
(end of month) rapporter fra meglere.

ANSVARLIG LANEKAPITAL:
Virkelig verdi pa ansvarlig lanekapital er verdsatt basert pa registrerte omsetninger av obligasjonene og kvoterte priser av meglere. Alle
kurser er kvalitetssikret i forhold til EOM (end of month) rapporter fra meglere.

NOTE 36 | Obligasjoner til amortisert kost

Utlan og fordring

201 2010
Palydende Anskaffel- Balansefeort Virkelig Balansefeort Virkelig
NOK mill. verdi seskost verdi verdi verdi verdi
Stat- og statsgaranterte obligasjoner 25372 26 183 26 147 26 589
“Finans- og foretaksobligasjoner " 12 484 12 461 12 638 12 901
‘Verdipapiriserte obligasjoner ” 18 020 16 413 16 678 16 996
“6\‘/ernasjc;nale or:ganisasj:oner 9 624 9 211 9 499 9 898

Sum obligasjoner til

amortisert kost 65 500 64 267 64 961 66 385
“g{orebra“nd Banﬂ

Modifisert durasjon 0,16
Néj‘ennom'énittlig i ; L
ot Livsf;)rsikriﬁ‘g ; v O OO || ._.........................sooo0000sscecssssnnreressonn
“M()diﬁser:t durasjén H H H 5,12
Héj‘ennoménittlig éffektiv Hrente H H 57 % 4,5 %
'.‘I.-"a':‘)rdeliné pa seiskap H H H

og kunder:
Utlan og :fordring:— selskép 1985

" \andes migaranti 62976 47 895
Sum H H 64 961
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Obligasjoner holdt til forfall

NOK mill. Pilydende verdi Anskaffelseskost Balansefert verdi Virkelig verdi
Verdipapiriserte obligasjoner 7 993 8152 8 484
Modifisert durasjon 7,39
Gjennomsnittlig effektiv rente 4,9 % 4,4 %
Fordeling pa selskap og kunder:
Obligasjoner holdt til forfall

169
- selskap
Obligasjoner holdt _tll forfall 7083
- kunder m/garanti
Sum 8152

For det enkelte rentepapir er det beregnet effektiv rente basert bade pa papirets balanseferte verdi og papirets observerte markedskurs
(virkelig verdi). For rentepapirer uten observerte markedskurser er effektiv rente beregnet pa grunnlag av rentebindingstid og klassifisering
av det enkelte papir med hensyn til likviditet og kredittrisiko. Sammenvektingen til giennomsnittlig effektiv rente for totalbeholdningen er

gjort med det enkelte papirs andel av total rentefelsomhet som vekter.

NOTE 37 | Utlan til kunder

Utlan

NOK mill. 201 2010

Bedriftsmarked 14 201 15 187

Personmarked 22 289 22 499.
Sum brutto utlan 36 490 37 686
Nedskrivning pa utlan =157 257
Sum netto utlan 36 333 37 428
Mislighold og tap pa utlan, garantier med videre

NOK mill. 201 2010

Misligholdte 1an uten identifisert verdifall 159 436

Misligholdte Ian med identifisert verdifall 171 262.
Sum brutto misligholdte lan 330 698
Individuelle nedskrivninger -103 =174

Sum netto misligholdte lan 227 524
For ytterligere opplysninger om utlan se note g kredittrisiko.

NOTE 38 | Reassuranderenes andel av forsikringsmessige avsetninge

NOK mill. 2011 2010

Balanse 1.1 185 1229

Endring i premie- og erstatningsavsetning 26 —966
e o _79
Balanse 31.12 176 1 85

Se note 46 og 47 for forpliktelser
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NOTE 39 | Eiendommer

Bokfert verdi pa investeringseiendommer’
NOK mill.
Balanse 1.1.

Tilgang som skyldes kjop

Tilgang som skyldes pakostning 573 47&

Avgang

Netto opp-/nedskrivninger

Endring overtatte eiendommer?

Valutakursendring
Balanse 31.12
Fordeling pa selskap og kunder:

Investeringseiendommer - selskap 1276 1231

Investeringseiendommer - kunder

Sum

1. Bestar av investeringseiendommer i Storebrand Livsforsikring konsern og overtatte eiendommer i Storebrand Bank konsern
2. Storebrand Bank konsern har overtatt eiendommer i forbindelse med mislighold av lan.

Eiendomstype
Varighet leie- Tall i tusen Utleiegrad
NOK mill. 2011 2010 kontrakt (ar) KVM i prosent’
Kontorbygg (inklusive parkering og lager):
‘Oslo-VikafFilipstad Brygge ” 6 044 4930 69 o o1s7 95%
‘Stor-Oslo for evrig ” ” 7 746 6180 48 4085 93%
Nogeforowig .. 2719 3856 o VIO 9%
E’fﬁszizt;rkermg og lager] 10 321 10 656 3.2 5474 100%
Wlsérkering“shus H H H H 654 696 H H 4,7 ....... H 2%,4 """
Kontor isverige 853 387 o B0 AOA 6%
:(:J;n;;{ekonferansesenter 399 354 20,0 18,7 39%
“Overtatte eiendommer H H 12 43 - H -

Totalt investeringseiendommer 28 747 27102 1376
Eiendommer til eget bruk 1800 1668 7 44 95 %
‘Sum eiendommer ” ” 30 547 28770 - 1376 '

1. Utleiegraden er beregnet i forhold til areal.

Geografisk beliggenhet

NOK mill. 201m 2010
Oslo-Vika/Filipstad Brygge 6 698 5625
Stor Oslo for evrig 9 664 7 603
Norge for evrig 12 594 14512
Sverige 1252 742
Annet 340 289
Sum eiendommer 30 547 28 770
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Det er ikke avtalt ytterligere eiendomskjop i 2011. Det er kommitert ikke trukket 309 millioner kroner i Storebrand og SEK 894 millioner i
SPP i internasjonale eiendomsfond.

BEREGNING AV VIRKELIG VERDI FOR EIENDOMMER

Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi. Virkelig verdi er det belep en eiendel forventes a kunne omsettes for i en transak-
sjon pa armlengdes avstand mellom velinformerte, frivillige parter. Investeringseiendommene bestar hovedsakelig av kontoreiendom og
kjopesentere.

Kontantstrom

Ved beregning av virkelig verdi benyttes en intern kontantstremsmodell. Netto kontanstremmer for den enkelte eiendom diskonteres med
et individuelt avkastningskrav. For kontoreiendommene er det estimert et fremtidig inntekts- og kostnadsbilde for de ferste 10 ar, og bereg-
net en sluttverdi ved utlepet av det 10. aret pa basis av markedsleie og normal driftskostnad for eiendommen. | netto inntektsstrem er det
tatt hensyn til eksisterende og fremtidig inntektstap som felge av ledighet, nedvendige investeringer og en vurdering av fremtidig utvikling

i markedsleien. Storebrand har en gjennomsnittlig utleiegrad pa kontoreiendomsportefeljen pa 95-98 prosent. De fleste kontrakter har en
lopetid pa fem eller ti ar. Kontantstremmene fra disse leieavtalene (kontraktsleie) inngar i verdiberegningene. For a estimere de langsiktige
fremtidige ikke-kontraktsfastsatte leieinntektene er det utviklet en prognosemodell. Modellen legger til grunn historiske observasjoner i Da-
gens Nezeringslivs eiendomsindeks (justert med KPI) samt markedsestimater. Det beregnes et langsiktig, tidsvektet gjennomsnitt av de arlige
observasjonene hvor de eldste observasjonene vektes med lavest vekt. For ikke-kontraktsfastsatt leie i det korte perpektiv sees det hen til
dagens leiepriser og markedsforhold.

Avkastningskrav

Det fastsettes et individuelt avkastningskrav for den enkelte eiendom. Avkastningskravet sees i ssmmenheng med den tilherende kon-
tantstrem for eiendommen. Den kunnskap som foreligger om markedets avkastningskrav herunder transaksjoner og takster, benyttes ved
fastsettelse av kontanstremmen.

Avkastningskravet er oppdelt i folgende elementer:
Risikofri rente
Risikopdslag, justert for:

« Type eiendom « Leietakers kvalitet

- Beliggenhet + Andre forhold som transaksjoner og oppfatning i markedet,

« Bygningsmessig standard ledighet samt generell kunnskap om markedet og den enkelte
* Miljestandard eiendom

- Kontraktsvarighet

For kjepesentrene beregnes eiendommenes verdi med utgangspunkt i en markedsmessig yield. | tilfeller hvor det er kjente betydelige end-
ringer i forventet kontantstrem senere ar er dette hensyntatt i verdsettelsen.

Ekstern taksering:

Det foretas en metodisk tilnarming til valg av et representativt utvalg eiendommer som skal takseres hvert kvartal ,slik at alle eiendommer
vil bli taksert minimum hvert tredje ar. Per 31.12.2011 er det innhentet takster tilsvarende om lag 35 prosent av Storebrand eiendomsporte-
folje i Norge.

Eiendommene er vurdert med utgangspunkt i felgende effektiv avkastningskrav (inklusive 2,5 prosent inflasjon):

Segment
Avkastningskrav (%) Virkelig verdi (NOK mill.)
Kontorbygg (inklusive parkering og lager): 20M 2010 2011 2010
Oslo-Vika/Filipstad Brygge 7,20 - 8,70 7,50 - 8,50 6 698 5 625
"""""""""""" 770-979 825 -10,00 9206 7559
"""""""""""" 840-9,75  875-975 2719 3856
"""" 7,74-925 800 -0925 10 321 10 656
"""" 700 - 9,00 7,00 - 9,00 1252 742
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, SR o

Sensitiviteter

Verdivurderingen er szrlig sensitiv for endring i avkastningskravet og forutsetning om fremtidig kontantstrem. En endring pa 0,25 prosent i
avkastningskravet hvor alt annet holdes likt, vil medfere en endring av verdien pa eiendomsportefoljen pa 989 millioner kroner som tilsvarer
3,49 prosent. | sterrelsesorden 25 prosent av eiendommens kontantstrem er knyttet til inngatte leiekontrakter. Dette innebzerer at endrin-
gene i de usikre delene av kontantantstremmen med 1 prosent medferer endring i verdi pa 0,75 prosent.
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Eiendommer til eget bruk

NOK mill. 20M 2010

Balanse 1.1 1668 1718

Tilgang 82 65
Avgang -
Verdiregulering fort over balansen 31 5
Avskrivning -68 —47
Oppskrivnig pa grunn av avskrivning 49 47
Nedskrivning i perioden 27 —105
Valutadifferanser ved omregning av utlandsk enhet 12 -14
Balanse 31.12 1800 1668
Anskaffelseskost IB 1668 1718

Anskaffelseskost UB 1751 1773
Akkumulert av- og nedskrivning IB 05
Akkumulert av- og nedskrivning UB -124 —105
Fordeling pa selskap og kunder:
Eiendommer til eget bruk - selskap 407 352

Eiendommer til eget bruk - kunder 1393 1 316
Sum 1800 1668
Avskrivningsmetode: Linezer

Avskrivningsplan og okonomisk levetd : 50 ar

NOTE 40 | Biologiske eiendeler

NOK mill. 2011 2010
Balanse 1.1 589 552
Tilgang som felge av kjep/ nyplanting (skog) 29 36
Avgang -1
Omregningsdifferanse =3 -28
Endring i virkelig verdi fratrukket omsetningsutgifter 1 29
Balanse 31.12 616 589

Biologiske eiendeler som er bokfert i balansen bestar av skog i datterselskapene AS Vardalsbruket og Foran Real Estate SIA i Latvia.
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NOTE 41 | Kundefordringer og andre kortsiktige fordringer

NOK mill. 20M 2010
Kundefordringer 418 355
Fordringer vedrerende forsikringskontrakter 1173 996
Forskuddsbetalte provisjoner 406 349
Opptjente renter/forskuddsbetalte kostnader 215 246
Opptjent honorar 61 140
Fordringer i forbindelse med gjenforsikring 19 79
Fordringer pa meglere 628
Selgerkreditt ved salg av eiendom 273
Andre kortsiktige fordringer 410 1690
Balanse 31.12 3703 3 856
Fordeling pa selskap og kunder:
Kundefordringer og andre kortsiktige fordringer - selskap 1803 1892
Kundefordringer og andre kortsiktige fordringer - kunder 1900 1964
Sum 3703 3 856
Aldersfordeling pa kundefordringer med videre per 31.12
201 2010

Kunde- Fordringer Fordringer ifm Kunde- Fordringer Fordringer ifm
NOK mill. fordringer forsikringstagere gjenforsikring fordringer forsikringstagere gjenforsikring
Ikke forfalte fordringer 400 993 18 353
Forfalt 1-30 dager 19 135 1 2
Forfalt 31-60 dager 21
Forfalt 61-90 dager 4
Forfalt over 90 dager 1 20 1
f;‘r";r?;;'::°p';"g?:::g::iz:i‘;r/ 420 1173 19 357 996 79
Avsetning tap Pé krav ~ I
.
NOTE 42 | Aksjer og andeler
NOK mill. 201 2010

Anskaffelseskost Virkelig verdi Virkelig verdi

Aksjer 24 549 26 079 29 425
Fondsandeler 48 441 50 526 29567
Private Equity fondsinvesteringer 6123 6 676 33 856“
Indirekte eiendomsfond 2 908 1976
Sum aksjer og andeler 82 021 85 258 92 845“
Fordeling pa selskap og kunder:
Aksjer og andeler - selskap 322 351
Aksjer og andeler - kunder m/garanti 48 280 54 102“
Aksjer og andeler - kunder u/garanti 36 656 38 396“
sm 85 258 92843

Se ogsa note 9
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NOTE 43 | Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning til virkelig verdi

NOK mill. 20M 2010
Anskaffelseskost Virkelig verdi Virkelig verdi
Stat- og statsgaranterte obligasjoner 45 156 46 885 59 813
""""""""" 21357 21332 42179
""""""""" 34 444 34562 25 049
2 286 2212 2833
42 675 43101 26 871
Svkastning fi virkehgverdi V5 R 5 0
Fordeling pa selskap og kunder:
(_Jt;iig;lks;c;ner og andre verdipapirer med fast avkastning 20 058 19013
(_)il;gljads’icr)r;f/rngai::jre verdipapirer med fast avkastning 109 202 122 820
?If(l&gnads::r:;;;ri:trildre verdipapirer med fast avkastning 18 831 14912
sum 148092 156 745
Virkelig verdi
Storebrand o SPP Euroben Storebrand Storebrand Storebrand
Livsforsikring Livforsakring Bank Forsikring ASA
Modifisert durasjon 2,4 2,3 5,2 0,15 0,22 0,36
Néj‘é'r‘momsnittligm:effektiv renté:: .......... e oo e w0 ; ,6% ........................... 3'3%

For det enkelte rentepapir er det beregnet effektiv rente basert pa papirets markedsverdi. Sammenvektingen til giennomsnittlig effekt for
totalbeholdningen er gjort med det enkelte papirs andel av total rentefelsomhet som vekter

NOTE 44 | Derivater

Nominelt volum

Finansielle derivater er knyttet til underliggende sterrelser som ikke bokferes i balansen. For & kvantifisere omfanget av derivater refereres
det til slike underliggende sterrelser betegnet som underliggende hovedstol, nominelt volum og lignende. Nominelt volum beregnes ulikt for
ulike typer finansielle derivater, og det gir et visst uttrykk for omfang og risiko av posisjonene av finansielle derivater.

Brutto nominelt volum gir ferst og fremst informasjon om omfanget, mens netto nominelt volum gir et visst uttrykk for risikoposisjoner.
Nominelt volum for ulike instrumenter er imidlertid ikke nedvendigvis sammenlignbare med tanke pa risikoeksponering. | motsetning til
brutto nominelt volum tar beregningen av netto nominelt volum ogsa hensyn til fortegnet til instrumentenes markedsrisikoeksponering, ved
a skille mellom sakalte eiendelsposisjoner og gjeldsposisjoner.

En eiendelsposisjon i et aksjederivat innebzerer en positiv verdiekning ved eokning i aksjekurser. For rentederivater medferer en eiendelsposi-
sjon en positiv verdiekning ved rentenedgang - tilsvarende som for obligasjoner. En eiendelsposisjon i et valutaderivat gir positiv verdiend-
ring ved ekning i den aktuelle valutakursen mot NOK. Gjennomsnittlig brutto nominelt volum er basert pa daglige beregninger av brutto
nominelt volum.
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Eiendel Gjeld

Brutto nom. Gj.snitt Netto
NOK mill. volum’ nom. volum? nom. volum’ Virkelig verdi'
Aksjederivater 8 510 6 700 -7 371
Rentederivater 128 200 222 290 59 568 6 207 1539
Valutaderivater 65 399 96 730 10 519 228 1176
Kredittderivater 579 785 -460 6 4
Sum derivater 2011 202 689 326 505 62 256 6 440 2719
Sum derivater 2010 212 432 346 303 -10 108 4 964 1252
Fordeling pa éélskap og kunder:
Derivater - selskap 1291 736
Derivater —kunder m/garanti 5122 1923
Derivater - kunder u/garanti 27 60
sum 6 440 2719

1. Verdier per 31.12.
2. Gjennomsnitt for aret.

| oppstillingen over er det medtatt nettoposisjoner i indirekte investeringer.

NOTE 45 | Valutaeksponering

Finansielle eiendeler og forpliktelser i utenlandsk valuta

Balanse
poster eksklusive Valuta
valuta derivater terminer Nettoposisjon

Netto pa Herav SPP
NOK mill. balansen Netto salg i valuta i NOK og Benco
AUD 102 -120 -18 -112 135
b ; i s e L o
CHF " 184 136 48 307 502
DKK ” 183 -62 120 e 149
EUR ” 1315 -1338 17 78 1186
GBP ” 237 271 -34 31
HKD " 266 -216 50 38 104
o ; ; . S
Py " 23 736 -30187 -6 451 506 353
o ; 5 e o Ly L
SEK " 154 324 -437 153 887 33739 125 755
SGD ” 25 -21 4 18
usD ” 3 452 -4106 -661 -3 956
NOK’ ” 9171 9172 9171
Forsikringsforpliktelser i valuta H 25184 -125184
Sum nettoposisjon valuta 2611 13058 6 745
Sum nettoposisjon valuta 2010 . 2 065 -1615

1. Aksje- og rentefond denominert i NOK med utenlandsk valutaeksponering i blant annet EUR og USD utgjer g milliarder kroner.
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Storebrand Livsforsikring:

Selskapet foretar lepende sikring av det alt vesentlige av sin valutarisiko i kundeportefoljene. Valutarisiko eksisterer i utgangspunktet som
felge av investeringer i internasjonale verdipapirer, og i et visst omfang ogsa som felge av ansvarlige Ian i fremmed valuta. Sikring gjores ved
hjelp av valutaterminer pa portefeljeniva, og valutaposisjonene felges lepende opp mot en totalramme. Negative valutaposisjoner lukkes se-
nest pafelgende dag etter at de oppstod. | tillegg er det gitt separate rammer for & kunne ta aktive valutaposisjoner. Disse posisjonene er
inkludert i noten under kortsiktige posisjoner. Storebrand bruker et prinsipp for valutasikringen som benevnes blokksikring, som effektivise-
rer giennomferingen av valutasikringen. Valutasikring av investering i datterselskapet Storebrand Holding AB er i 2011 redusert og dattersel-
skapet BenCo er fra 2011 ikke lenger valutasikret.

SPP:
SPP valutasikrer sine internasjonale investeringer til en viss grad. For aksjer vil valutasikringen vaere fra 50 prosent til 100 prosent, og for

ovrige aktivaklasser foretarslopende sikring av det alt vesentlige av valutarisiko.

Bankvirksomheten:
Storebrand Bank ASA sikrer nettoposter i balansen med terminkontrakter.

NOTE 46 | Forsikringsforpliktelser - livsforsikring

Spesifikasjon av balanseposter vedrerende livsforsikring

Kollektiv
inves- Sum
terings- Fripo- Indi- Store- Sum Sum
Kollektiv valg og liser  vidual brand Garan- Store- Store-
ytelse unit lin- over- over- Risiko- Livsfor- terte Unit brand brand
fee ked fee skudds- skudds- pro- sikring produk- Linked Sum Konsern Konsern
NOK mill. basert basert deling  deling dukter” AS ter SPP SPP SPP BenCo 201 2010
ilEers 2978 1799 665 5 442 5442 5439
avsetning
Villkorad 7 417 7417 2622 10038 11503
aterbaring
Kyrsregule— 1971
ringsfond
Sum
. 2978 1799 665 5 442 7 417 7 417 2622 15480 18 913
bufferkapital
Premiereserve 77 158 21932 62899 19 897 1277 183163 73880 31895 105774 12357 301294 291306
- herav RBNS 301 154 51 14 107 521 1350 1871 623
- herav IBNR 66 52 110 19 218 247 247 554
- herav ikke
opptjent 689 32 16 14 107 750 750 752
premieinntekt
Pensjoniste-
nes over- 8 8 8 24
skuddsfond
Premiefond/
Innskuddsfond S 2> 3921 3921
Andre tekniske 492 492 492 426
avsetninger
- herav RBNS 44 44 44
- herav IBNR 435 435 435
Erstatningsav- 34 18 13 194 431 690 83 83 1 774 810
setning
- herav RBNS 27 16 1 97 309 141 141 554
- herav IBNR 7 2 1 97 122 nz 83 83 1 201 649
Sum forsi-
kringsfor-
i 81096 21950 62938 20091 2200 188274 73963 31895 105857 12358 306 489 296 862
livsforsikring

*) Inneholder person og personalforsikring i Forsikringssegmentet.
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Endring forsikringsforpliktelser livsforsikring

Kol-
lektiv
inves- Sum
Kol- terings- Fripo- Indi- Store-
lektiv valg og liser  vidual brand Garan- Sum
ytelse unit lin- over- over- Risiko- Livsfor- terte Unit Store-
fee ked fee skudds- skudds- pro- sikring produk- Linked Sum brand
NOK mill. basert basert deling deling dukter” AS ter SPP SPP SPP BenCo Konsern
Balanse 1.1 81643 20346 58 623 21216 2004 183833 68960 32026 100987 12042 296 862
Netto premieinntekter 10 369 5274 658 604 1145 18 050 2 500 3 869 6 369 700 25120
Netto finansinntekter 2 546 -550 2 305 680 106 5087 6414 -2593 3821 -2235 6 673
fg;t:itnr;”ger for egen 13088 -2515 1287 -2590  -657 -17564 -4788 -1233 -6021 -1041 -24626
‘Andre endringer 375 606 65 182 398 -1133 876 174 702 2892 2461
Balanse 31.12 81096 21950 62938 20091 2200 188274 73963 31895 105857 12358 306 489

* Inneholder person og personalforsikring i Forsikringssegmentet.

Kursreguleringsfond
NOK mill. 201 2010 Endring 2011 Endring 2010
Aksjer 1404 -1404 2227
.“F.l‘é‘r'l‘tebaarende 567 -567 -287 .
“Sum kursreserver finansielle eiendeler til virkelig verdi 1971 41971 1940
Se note 47 for forsikringsforpliktelser - skadeforsikring
NOTE 47 | Forsikringsforpliktelser - skadeforsikring
Forsikringsforpliktelser
NOK mill. Eiendom og Motor Helse 20M 2010
Avsetning for ikke avlept risiko
‘‘‘‘‘‘ T o
‘‘‘‘‘‘ S, .-
‘‘‘‘‘‘ S .-
nstilsynets minstekrav 237 268
“Bruf‘to erstatningséﬁévar """ 237 31 268
Skadeoppgjersavsetning 12 2 14
.“I;"l:}.v‘éﬁstilsynets minsté){fav """ 2 1 3
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Endring forsikringsforpliktelser skadeforsikring brutto

NOK mill. 201 2010

Balanse 1.1 510 1473

Endring i premie- og erstatningsavsetning 110 -881 .
Endring i skadeoppgjersavsetning -13 2 .
Valutakursendringer -4 .
Andre endringer -81 .
Balanse 31.12 606 510 .

Forsikringsforpliktelser skadeforsikring

NOK mill. 201 2010

Gjenforsikringsandel av forsikringstekniske avsetninger 9 9

Sum eiendeler 9 9 .
Premiereserve 3N 276 .
Erstatningsavsetning 282 207 .
- herav RBNS 128 3
- herav IBNR 143 94
Skadeoppgjorsreverve 14 27 .
Sum forpliktelser 606 510 .

Se note 46 for forsikringsforpliktelser - livforsikring

NOTE 48 | Innskudd fra kunder bank

NOK mill. 20M 2010
Bedriftsmarked 6 956 7 448
Personmarked 1521 1351
Sum innskudd fra kunder 18 477 18 799.

NOTE 49 | Annen kortsiktig gjeld

NOK mill. 201 2010

Leverandergjeld 216 84

Palepte kostnader 447 577
Avsetning earnout 12 16 .
Offentlige avgifter og skattetrekk 380 51 .
Palopte renter 24 6
Mottatt sikkerhetsstillelser 4 340 1782 .
Gjeld i forbindelse med direkte forsikring 1615 1 306.
Forpliktelse i forbindelse med gjenforsikring 1 48.
Gjeld fondsmegling 517 89
Minoritet eiendomsfond’ 1540 1 108.
Annen kortsiktig gjeld (AKG) 1004 1145 .
Balanse 31.12 10 095 6 681

1. Frajanuar 2014 kan deltagerne arlig fremsette krav om innlesning.Innlesning er betinget av et samlet krav pa 100 millioner kroner. Innlesningssum er satt til 98,75 % av
VEK. Se ogsa note 8.
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Spesifikasjon av avsetninger

NOK mill. Omstrukturering Earnout 201 2010
Balanse 1.1 6 16
H H H H 3 5
-8 -1
2
Balanse 31.12 H H 1 12

NOTE 50 | Sikringsbokfering

Virkelig verdisikring av renterisiko

Storebrand benytter seg av virkelig verdi sikring pa renterisiko. Sikringsobjektene er finansielle eiendeler og forpliktelser som males til
amortisert kost. Derivater regnskapsferes til virkelig verdi over resultatet. Verdiendringer pa sikringsobjektet som er henferbar til den sik-
rede risikoen, justerer sikringsobjektets balanseforte verdi og innregnes i resultatet.

Sikringseffektiviteten felges opp pa papirniva med unntak av strukturerte obligasjonslan hvor sikringseffektiviteten felges opp pa portefel-
jeniva. Hver portefelje bestar av swapper og sikringsobjekter med forfall innenfor samme halvar.

Sikringsinstrument/sikringsobjekt - virkelig verdisikring

201

2010

Kontrakt/  Balansefort verdi' Kontrakt/  Balansefort verdi'
nominell Resultat- nominell Resultat-
NOK mill. verdi Eiendeler Gjeld fort verdi Eiendeler Gjeld fort
Renteswapper 8 963 746 91 8 936 661 37
‘Ansvarlig l3nekapital 3366 8 3339 3653 -28
Gjeldstlftet ved utstedelse av 5 504 6 070 108 5 504 5 862 13

verdipapirer

1. Balanseforte verdier per 31.12.

Valuta sikring av nettoinvestering SPP

Storebrand har i 2011 benyttet kontantstremssikring av valutarisiko knyttet til Storebrand sin nettoinvestering i SPP. Det er benyttet 3 mnd
rullerende valutaderivater, hvor spotelementet i disse er benyttet som sikringsinstrument. Effektiv andel av sikringsinstrumentene er inn-
regnet i totaltresultatet. Netto belop innregnet i totaltresultatet i 2011, det vil si effektiv andel av sikringsinstrumentene samt valutaeffekten
pa sikringsobjektet, er 117 millioner kroner. Det foretas en delvis sikring av nettoinvesteringen i SPP og det forventes derfor at sikringsef-
fektiviteten fremover vil vaere om lag 100 prosent.

Sikringsinstrument/sikringsobjekt - kontantstremssikring

201 2010

Kontrakt/ Balansefort verdi' Kontrakt/  Balansefort verdi'
nominell Resul- nominell Resultat-
NOK mill. verdi  Eiendeler Gjeld tatfert verdi Eiendeler Gjeld fort
Valutaderivater 6 364 136 12 573 222
“‘L'J'H&é‘ryl‘iégende e R, 13239 .....................................................

1. Balanseforte verdier per 31.12.
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NOTE 51 | Sikkerhetsstillelser

NOK mill. 20M 2010
Avgitte sikkerhetsstillelser for Derivathandel -2 047 -1840
Mottatte sikkerhetsstillelser i forbindelse med Derivathandel 413 978.
Mottatte sikkerhetsstillelser Security Lending Program J.P. Morgan 343 391 .
Sum mottatte og avgitte sikkerhetsstillelser 2 409 -471 .

Avgitt sikkerhetsstillelse for futures og opsjoner reguleres daglig med bakgrunn i daglig marginavregning pa de enkelte kontrakter. Sikker-
hetsstillelse knyttet til Security Lending vil gjeres opp ved tilbakelevering av utlant verdipapir.

NOK mill. 201 2010

Bokfert verdi av obligasjoner stillet som sikkerhet for bankens Ian i Norges Bank 2159 2 926

Balansefort verdi av verdipapirer stillet som sikkerhet i andre kredittinstitusjoner 287 .
Bokfort.verzlji av obligasjongr stillet som sikkerhet for bytteordning av statspapirer 3 497 5856

mot obligasjoner med fortrinnsrett (OMF)

Sum 5943 8782

Verdipapirer stillet som sikkerhet knytter seg til Ianeadgangen i Norges Bank, hvor Ian i henhold til forskrift skal veere fullt ut sikret med
pantsettelse av rentebzerende verdipapirer og/eller av bankens innskudd i Norges Bank . Storebrand Bank ASA har et F-1an pa 1,4 milliarder
kroner i Norges Bank per 31.12.11.

NOTE 52 | Betingede forpliktelser

NOK mill. 20M 2010
Garantier 294 302
Ubenyttede kredittrammer utlan 5 697 5 844 .
Ikke innkalt restforpliktelse vedrerende Limited Partnership 5 898 5635 .
Andre forpliktelser/lanetilsagn 1409 817 .
Sum betingede forpliktelser 13 297 12 597.

Garantier gjelder i hovedsak betalingsgarantier og kontraktsgarantier. Ubenyttede kredittrammer gjelder innvilget og ubenyttet kreditt pa
kontokreditter og kredittkort, samt ubenyttet ramme pa boligkreditter.

SPP Livforsakring AB («SPP»), et heleid datterselskap av Storebrand Holding AB som igjen er 100 % eid av Storebrand Livsforsikring AS, er
ved stevning 16. juni 2010 saksekt av Svenskt Naringsliv, m.fl. med krav om erstatning pa samlet ca. SEK 3,7 millioner kroner tillagt renter
og omkostninger. Pastanden er at SPP plikter @ betale pensjonstillegg («varde-sakringsbelopp») i henhold til bestemmelser i den sakalte
«ITP-planen»og «dertil knyttede overenskommelser»samt i overensstemmelse med styrevedtak i Alecta om slike indekseringer. Saksekerne
gjor videre gjeldende at SPP plikter indeksregulere («fribrevsupprakna») pensjoner i perioden fra 2003 til 2006 overensstemmende med hva
Alecta har gjort (men som SPP ikke har gjort).

Saken behandles ved Stockholms tingsratt i perioden 7.-17. februar 2012. Seksmalet omhandler prinsipielle spersmal som har betydning
utover den angjeldende sak og et eventuelt negativt utfall antas a fa portefeljemessige konsekvenser av betydelig ekonomisk verdi. Basert
pa en helhetlig vurdering av saken, og basert pa eksterne juridiske vurderinger, ansees det som sveert usannsynlig at seksmalet ferer fram.
Det er ikke foretatt avsetninger knyttet til soksmalet.

Storebrand Bank ble i 2009 saksokt med pastand om 3 betale erstatning til to kunder grunnet ekonomisk tap tilknyttet investeringer i en av
Storebrand Banks aksjeindeksobligasjoner. Banken har vunnet i bade tingrett og lagmannsrett og saken er anket av sakseker til Hoyesterett,
pa grunn av sakens prinsipielle karakter. Hoyesterett behandlet saken i januar 2012 men dom er ikke avsagt pa tidspunkt for regnskapsav-
leggelsen. Banken anser det som overveiende sannsynlig at kravet om erstatning ikke vil vinne frem og har derfor ikke foretatt noen avset-
ning i regnskapet.
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NOTE 53 | Utldn av verdipapirer og gjenkjepsavtaler

Utlan av verdipapirer

NOK mill. 20M 2010
Utlan av aksjer 330 372
""""""""""" 343 301

""""""""""" 227 296

tsikkerhetsstillelser reinvestert i obligasjoner - 227 296

Storebrand Livsforsikring har avtale med ).P.Morgan om securities lending. Avtalen gjelder kun for internasjonale aksjer. Avtalen gir J.P.
Morgan rett til & lane ut aksjer fra denne portefoljen. J.P. Morgan har ansvaret for at utlante aksjer skal leveres tilbake til Storebrand
Livsforsikrings portefolje straks Storebrand Kapitalforvaltning selger en aksje. J.P. Morgan mottar sikkerhet fra de som laner aksjer, og
sikkerheten kan plasseres i definerte rentepapir. Storebrand Kapitalforvaltning mottar daglig oversikter over hvilke papirer som er utlant.
Inntekter knyttet til utlan av aksjer avregnes manedlig, og deles i felge avtalen mellom Storebrand Livsforsikring og J.P. Morgan.

Obligasjoner med fortrinnsrett - Storebrand Bank konsern

NOK mill. 20M 2010
Balansefert verdi av obligasjoner med fortrinnsrett 6 665 7 224
Balansefert verdi tilknyttede finansielle forpliktelser 3497 5 856

Overforte finansielle eiendeler bestar av bytteavtaler med staten ved Finansdepartementet om finansiell sikkerhetsstillelse (se note 51).
Bytteavtalene blir inngdtt giennom auksjoner som administreres av Norges Bank. | bytteordningen selger staten statskasseveksler til ban-
ken gjennom et tidsbegrenset bytte mot obligasjoner med fortrinnsrett (OMF). Banken kan enten beholde statskassevekselen og motta
utbetaling fra staten nar vekselen forfaller for tilbakebetaling, eller selge vekselen i markedet. Nar vekselen forfaller innenfor bytteavta-
lens lepetid, ma banken kjepe nye veksler av staten til den pris som blir bestemt ved kursen pa statskassevekselen. Denne rulleringen
pagar giennom hele avtaleperioden. Ved utlepet av bytteavtalen er banken forpliktet til & kjepe OMF tilbake fra staten til samme pris som
staten kjepte dem for. Storebrand Bank ASA mottar avkastningen pa overfert OMF.

NOTE 54 | Kapitalkrav og soliditetskrav

Storebrand konsern er en tverrsektoriell finansiell gruppe med kapitalkrav etter bade Basel I/1l (kapitaldekning) og soliditetsreglene pa
konsolidert basis. Etter reglene om soliditet beregnes et solvensmarginkrav for forsikringsselskapene i konsernet, mens det for de ovrige
selskaper beregnes et kapitalkrav i henhold til kapitaldekningsreglene. Beregningene i tabellene nedenfor er i henhold til forskrift om an-
vendelse av soliditetsregler pa konsolidert basis mv. § 7.

Ansvarlig kapital bestar av kjernekapital og tilleggskapital. Kjernekapitalen er i henhold til forskrift for beregning av ansvarlig kapital
vesentlig forskjellig fra egenkapitalen i regnskapet. | tabellen nedenfor vises en avstemming av kjernekapitalen i forhold til egenkapitalen.
Utstedte fondsobligasjoner kan utgjere 15 prosent av kjernekapitalen, mens overskytende belep kan medregnes i tilleggskapitalen. | kjer-
nekapitalen medtas en andel av Vilkorad aterbaring 1) etter betingelser gitt av Finanstilsynet og gjelder den delen av forsikringskapitalen
som ikke er garantert i SPP. Tilleggskapitalen som bestar av ansvarlig lan kan ikke utgjere mer enn 100 prosent av kjernekapitalen, mens
tidsbegrenset ansvarlig lanekapital ikke kan overstige so prosent av kjernekapitalen.

Etter Basel Il er kapitalkravet til ansvarlig kapital 8 prosent av beregningsgrunnlaget for kredittrisiko, markedsrisiko og operasjonell risiko.
Forsikringsselskapene i konsernet medtas i kapitaldekningen med et kapitalkrav etter regelverket i Basel I.

| en tverrsektoriell finansiell gruppe skal summen av ansvarlig kapital og annen solvensmarginkapital, dekke summen av solvensmarginkra-
vet for forsikringsvirksomheten og kravet til ansvarlig kapital for kredittinstitusjons- og verdipapirvirksomheten.

| solvensmarginkravet som benyttes for forsikringsselskapene beregnes dette kravet som 4 prosent av brutto forsikringsfond. Dette gjelder
i bade norsk og svensk virksomhet. | Sverige omfatter kravet i tillegg 1 prosent av Vilkorad aterbaring og 0,1-0,3 prosent av dedsfallsrisikoen
i fondsforsikring. Solvensmarginkapitalen i forsikring avviker noe fra ansvarlig kapital som benyttes i kapitaldekning. | ansvarlig kapital med-
tas andel av villkorad aterbaring, men denne kapitalen kan ikke medtas i solvensmarginkapitalen. | tillegg medtas andel av tilleggsavsetnin-
ger og risikoutjevningsfondet i solvensmarginkapitalen.
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Ansvarlig kapital i kapitaldekning

NOK mill. 20M 2010

Aksjekapital 2 250 2 250

Qvrig egenkapital 16 528 16 168.
Egenkapital 18 777 18 417
Fondsobligasjoner 1779 1 779.
Villkorad aterbaring’ 3024 3359
Goodwill og andre immaterielle eiendeler -6 635 -6 918 .
Utsatt skattefordel -58 o
Risikoutjevningsfond -469 -287 .
Fradrag for investeringer i andre finansinstitusjoner =3 -44 .
Administrasjonsavsetninger -238 -132 .
Minstekrav reassuranseavsetning =7 =7/ .
Kapitaldekningsreserve -121 -399 .
Aksjeutbytte ikke avsatt i regnskapet -491 .
Annet 132 n8
Kjernekapital 16 181 15 285
Evigvarende ansvarlig kapital 5024 5039 .
Ordinzer ansvarlig kapital 400 500 .
Fradrag for investeringer i andre finansinstitusjoner =3} -44 .
Kapitaldekningsreserve -121 -399 .
Tilleggskapital 5300 5 097.
Netto ansvarlig kapital 21482 20 382

Minimumskrav ansvarlig kapital i kapitaldekning
NOK mill. 201 2010

Kredittrisiko
Herav fordelt pa virksomheter:

Kapitalkrav forsikring 10 653 10 672 .

Kapitalkrav bank 1598 1 628.

Kapitalkrav verdipapirforetak 9 14 .
Kapitalkrav evrig 48 60 .
Sum minimumskrav kredittrisiko 12 308 12 373 .
Operasjonell risiko 18 132 .
Fradrag 24 78
Minimumskrav ansvarlig kapital 12 401 12 427.
Kapitaldekningsprosent 13,9 % 13,1 %
Kjernekapitaldekning 10,4 % 9,8 %.
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Soliditetskrav for tverrsektoriell finansiell gruppe
NOK mill. 201 2010
Krav til ansvarlig kapital og solvenskapital

Kapitalkrav Storebrand konsern fra kapitaldekningsoppgave 12 401 12 427

-kapitalkrav forsikringsselskaper -10 653 -10 672 .
Kapitalkrav etter kapitaldekningsregelverk 1748 1755 .
Krav til solvensmarginkapital forsikring 11 500 10 905 .
Samlet krav til ansvarlig kapital og solvenskapital 13 249 12 660.

Ansvarlig kapital og solvenskapital

Netto ansvarlig kapital 21482 20 382
Endring i solvenskapital for forsikring i forhold til ansvarlig kapital .
Villkorad aterbaring - ikke godkjent som solvenskapital’ -3 024 -3 359
Annen solvenskapital 3 060 2 955 .
Sum ansvarlig kapital og solvenskapital 21519 19 978 .
Overskudd soliditetskapital 8 270 7 318.

1. | forbindelse med oppkjepet av SPP i 2007 fikk Storebrand Livsforsikring AS, etter betingelser gitt av Finanstilsynet , en tidsbegrenset tillatelse til a inkludere deler av
Vilkorad &terbaring (VAB) i SPP som tellende kjernekapital ved beregning av kapitaldekningen. Per 1. april 2012 bortfaller denne tillatelsen. For tallene per 31.12.11 ville
kapitaldekningen og kjernekapitalen for konsernet blitt henholdsvis 11,9 % og 8,5 % nar Vilkorad aterbaring ikke medtas i den anvsvarlige kapitalen. Dette vil ikke medfere
endringer i soliditetskapital for konsernet eller i solvensmargin for Storebrand Livsforsikring.

NOTE 55 | Opplysninger om nzrstaende parter

Selskaper i Storebrand konsernet har transaksjoner med nzrstdende parter som er aksjonzerer i Storebrand ASA og ledende ansatte. Dette
er transaksjoner som er en del av de produkter og tjenester som tilbys av selskapene i konsernet til sine kunder. Transaksjonene inngas

til markedsmessige betingelser og omfatter tjenestepensjon, privat pensjonssparing, skadeforsikring, leie av lokaler, bankinnskudd, utlan,
kapitalforvaltning og fondssparing. Se narmere opplysninger om ledende ansatte i note 24.

Storebrand ASAs sterste eier er Gjensidige Forsikring med en eierandel pa 24,3 prosent. Storebrand Kapitalforvaltning AS selger enkelte for-
valtningstjenester til Gjensidige Forsikring. Disse tjenestene utferes i henhold til markedsmessige betingelser.

Interne transaksjoner mellom konsernselskaper er eliminert i konsernregnskapet, med unntak av transaksjoner mellom kundeportefoljen i
Storebrand Livsforsikring AS og andre enheter i konsernet. Se narmere beskrivelse i note 1 Regnskapsprinsipper.

Se ogsa note 32, 33 0g 49.

NOTE 56 | Solgt/awviklet virksomhet

Det ble gjort avtale om salg av Oslo Reinsurance Company (UK) Ltd i desember 2010 med forbehold om myndighetenes godkjennelse. God-
kjennelse ble gitt i februar 2011 og endelig kontroll over selskapet ble overfort til kjoper i mars. Selskapet endret samtidig navn til OX RE.
Avtalt overdragelsessum ble samtidig overfert og Storebrands resultat er ikke pavirket av overdragelsen i 2011.

Storebrand Bank ASA har besluttet 3 trekke seg ut av boligmegling og Ring Eiendomsmegling AS med datterselskaper vil bli awviklet eller

solgt. Som felge av beslutningen er arets resultat, eiendeler og forpliktelser for Ring Eiendomsmegling AS klassifisert som solgt/avviklet i
konsernregnskapet. Sammenligningstallene for 2010 er omarbeidet.

STOREBRAND ASA | 143



ARSRAPPORT 2011

Resultatregnskap
Storebrand ASA

NOK mill. Note 20M 2010
DRIFTSINNTEKTER

Inntekt pa investering i datterselskap 2 474 1158
Netto inntekter og gevinster fra finansielle instrumenter:

- aksjer og andeler n
- obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 73 41
- finansielle derivater/andre finansielle instrumenter =12 -8
Andre finansinntekter 4 1
Driftsinntekter 539 1204
Rentekostnader -161 -131
Andre finanskostnader -16 -441
DRIFTSKOSTNADER

Personalkostnader 3,4,5 =3 =23
Avskrivninger 12 =1 =2
Andre driftskostnader =133 -106
Sum driftskostnader -165 -131
Sum kostnader -343 -703
Resultat for skattekostnad 196 502
Skattekostnad 6 504

Arsresultat 700 502

DISPONERINGER

Annen egenkapital 700 m
Avsatt aksjeutbytte 491
Sum disponeringer 700 502
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Balanse
Storebrand ASA

NOK mill. Note 31121 31.12.10

ANLEGGSMIDLER

Utsatt skattefordel 632

Pensionseiendel 4 46 30
Varige driftsmidler 12 32 45
Aksjer i datterselskaper 7 16 658 16 609
Sum anleggsmidler 17 368 16 683

OMLOPSMIDLER

Tilgode innen konsernet 17 474 1158
Utlan til konsernselskaper 17 986 17
Andre kortsiktige fordringer 5 22
Investeringer i handelsportefoljen:

- aksjer og andeler 8

- obligasjoner og andre verdipapirer mueud“fést avkastning 9,1 1268 1313
- finansielle derivater/andre ﬁnansielle"ikﬁ‘é‘{rumenter 10, 11,15 53 37
Bankinnskudd 126 74
Sum omlopsmidler 2912 2 621
Sum eiendeler 20 280 19 304
EGENKAPITAL OG GJELD

Aksjekapital 13 2 250 2 250
Egne aksjer 13 -18 -19
Overkursfond 13 9 485 9 485
Sum innskutt egenkapital n 717 1 715
Annen egenkapital 13 4718 3919
Sum egenkapital 13 16 434 15 634
LANGSIKTIG GJELD OG FORPLIKTELSER

Pensjonsforpliktelser 4 195 183
Gjeld stiftet ved utstedelse av verdipap'i‘l:é'l;“ 14,15 3 544 2 898
Sum langsiktig gjeld og forpliktelsei’ """" 3739 3 081
KORTSIKTIG GJELD

Finansielle derivater 10 23

Gield innen konsernet 17 46 54
Avsatt aksjeutbytte 13 491
Annen kortsiktig gield 39 44
sum kortsiktig gield 107 589
Sum egenkapital og gjeld 20 280 19 304

Lysaker, 13. februar 2012 \
Styret i Storebrand ASA “g\u M@Nm

Birger Magnus
styrets leder

@\ lﬁﬂﬂ i W %WW Tk . o Deaeks m

Birgitte Nielsen Jon Arnt Jacobsen Halvor Stenstadvold Heidi Skaaret Jon S. Dueholm
[T %_‘ 180N .uA_\ %gz M%/Z - L@w’ él‘ay?m./ Wﬁ@f
Monica Caneman Knut Dyre Haug ' Kirsti Valborgland Ann-Mari Gjestein Idar Kreutzer

administrerende direkter
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Kontantstremoppstilling
Storebrand ASA

1. januar - 31.desember
NOK mill. 201 2010

KONTANTSTROMMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER

Innbetalinger av renter, provisjoner og gebyrer fra kunder 78 37

Netto inr'i:}ﬁ'*‘['[‘)"é{alinger vedrerende verdipapirer til virkelig verd‘i """""""" 36 H -51 .
Utbetalinger til drift 225 31
Netto inr'i:}i.‘l'*‘t't‘)“é{alinger vedrerende andre operasjonelle aktivitéfé} """"" 1158 H 965 .
Netto kéﬁféﬁiétmm fra operasjonelle aktiviteter 1046 H 720 .

KONTANTSTROMMER FRA INVESTERINGSAKTIVITETER

Netto utbetalinger ved kjop/kapitalisering av datterselskaper -992 -184
Netto innbetalinger/utbetalinger ved salg/kjop av driftsmidler n =5
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -981 -189

KONTANTSTROMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER

Utbetalinger ved nedbetaling av Ian -874 -966

Innbetali'hg edmopptak av lan ' 1504 601
Utbetaling av renter lan a70 H -149 .
InnbetaIikﬁé“\'/‘é(‘jmﬂtstedelse av aksjekapital 7 H 9 .
Utbetaling av utbytte -4 ” '
Netto kaﬁféﬁigtrammer fra finansieringsaktiviteter i3 H -505 .
Netto kontantstrem i perioden 53 26

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 53 26

Beholdnikﬁégi‘/“k'(‘)ntanter og kontantekvivalenter ved periodens;"tﬁe‘lkl:f """ 74 H 48 .
Beholdnui'ﬁés\;'kontanter/kontantekvivaltenter ved periodué;i‘ﬁuty{u 126 74
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Noter Storebrand ASA

NOTE 1 | Regnskapsprinsipper

Regnskapet for Storebrand ASA er avlagt i henhold til regnskapslov, god regnskapsskikk i Norge, samt forskrift om arsregnskap m.m. for
forsikringsselskaper. Storebrand ASA benytter ikke IFRS i selskapsregnskapet.

BRUK AV ESTIMAT OG SKJONN

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet har det veert brukt estimater og forutsetninger som har pavirket eiendeler, gjeld, inntekter, kostnader og
opplysniang om potensielle forpliktelser. Fremtidige hendelser kan medfere at estimatene endrer seg. Endringene vil bli regnskapsfert nar
det foreligger grunnlag for a fastsette nye estimater.

KLASSIFISERINGS OG VURDERINGSPRINSIPPER

Eiendeler og gjeld blir vurdert etter regnskapslovens generelle vurderingsregler. Eiendeler bestemt til varig eie og bruk er klassifisert som
anleggsmidler, og eiendeler og fordringer som tilbakebetales innen 1 ar er klassifisert som omlepsmidler. Tilsvarende prinsipper er benyttet
for gjeldsposter.

OPPSTILLINGSPLAN FOR RESULTAT OG BALANSE
Storebrand ASA er et holdingsselskap med datterselskaper innenfor forsikring, bank og kapitalforvaltning. Oppstillingsplanen i Forskrift om
arsregnskap for forsikringsselskaper er ikke benyttet, det er benyttet en oppstillingsplan i samsvar med regnskapsloven.

UTBYTTE OG KONSERNBIDRAG

| selskapsregnskapet vurderes investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper til anskaffelseskost redusert med eventuelle nedskriv-
ninger. Primaerinntekten for Storebrand ASA er avkastning pa kapital investert i dattersel-skaper. Mottatt konsernbidrag og utbytte tilknyttet
avkastning er derfor behandlet som ordinzer driftsinntekt. Foreslatte og vedtatte aksjeutbytter og konsernbidrag fra datterselskapene er i
selskapsregnskapet til Storebrand ASA inntektsfert i regnskapsaret.

En forutsetning for inntektsforing er at dette er opptjent inntekt i datterselskapene i Storebrands eierperiode. | motsatt fall blir dette fort
som egenkapitaltransaksjon. Det betyr at eierandelen i datterselskapet reduseres med mottatt utbytte eller konsernbidrag.

VARIGE DRIFTSMIDLER
Varige driftsmidler til eget bruk er vurdert til anskaffelseskost redusert for planmessige avskrivninger. Nedskrivning foretas dersom balanse-
fort verdi overstiger gjenvinnbart belep av eiendelen.

PENSJONSFORPLIKTELSER EGNE ANSATTE

Det er benyttet norsk pensjonsstandard for pensjoner NRS 6, som tillater anvendelse av IAS 19 Ytelser til ansatte. Storebrand ASA har fra 1.
januar 2010 bokfert aktuarielle gevinster og tap direkte mot egenkapitalen. Hele overgangsvirkningen er tatt i 2010, sammenligningstall er
ikke endret.

Periodens netto pensjonskostnad bestar av summen av periodens pensjonsopptjening, rentekostnad pa den beregnede forpliktelsen og for-
ventet avkastning pa pensjonsmidlene. Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser for ytelsesplaner beregnes etter linezr opptjeningsprofil
og forventet sluttlenn som opptjeningsgrunnlag, basert pa forutsetninger om diskonteringsrente, fremtidig regulering av lenn, pensjoner

og vytelser fra folketrygden, fremtidig avkastning pa pensjonsmidler samt aktuarmessige forutsetninger om dedelighet, frivillig avgang med
videre. Diskonteringsrenten fastsettes lik den risikofrie renten hensyntatt gjennomsnittlig gjenvaerende lepetid. For finansierte ordninger
vurderes pensjonsmidlene til virkelig verdi og fratrekkes i netto forpliktelse i balansen.

Virkninger av endringer i pensjonsplan blir lepende resultatfert, med mindre planendringen er betinget av fremtidig opptjening. Virkningen
fordeles da linezert over tiden til ytelsen er fullt ut opptjent. Arbeidsgiveravgift inngar som en del av pensjonsforpliktelsen, og som en del av
estimatavvik som inngar i egenkapitalen.

SKATT

Skattekostnaden i resultatregnskapet bestar av betalbar skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt og utsatt skattefordel er beregnet pa
forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi pa eiendeler og gjeld. Utsatt skattefordel balanseferes nar det kan sannsynlig-
gjores at selskapet i fremtiden vil ha tilstrekkelige skattemessig overskudd til & nyttiggjere seg skattefordelen. Utsatt skatt regnskapsferes
direkte mot egenkapitalen dersom den vedrerer forhold som er regnskapsfort direkte mot egenkapitalen.

VALUTA
Omlepsmidler og gjeld blir omregnet til balansedagens valutakurs. Anleggsaksjer blir bokfert til anskaffelsesdagens kurs.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Aksjer og andeler

Investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper vurderes til kostpris redusert med eventuelle nedskrivninger. Det foretas vurdering
av nedskrivningsbehov ved hver periodeavslutning.

Andre aksjer og andeler vurderes til virkelig verdi. For papirer notert pa bers eller annen regulert markedsplass, settes virkelig verdi til kjops-

kurs siste handelsdag frem til og med balansedagen.
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Kjep av egne aksjer blir behandlet som en egenkapitaltransaksjon, og beholdningen av egne aksjer blir presentert som en reduksjon av
egenkapitalen.

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes i balansen nar Storebrand blir part i instrumentets kontraktsmessige bestemmelser.
Alminnelige kjep og salg av finansielle instrumenter er regnskapsfert pa transaksjonsdagen. Nar en finansiell eiendel eller en finansiell
forpliktelse blir ferstegangsinnregnet, males den til virkelig verdi pluss, i tilfellet av en finansiell eiendel eller en finansiell forpliktelse som
ikke er til virkelig verdi over resultatet, transaksjonsutgifter som er direkte henferbare pa anskaffelsen eller utstedelsen av den finansielle
eiendelen eller den finansielle forpliktelsen.

Finansiell eiendeler fraregnes nar de kontraktsmessige rettene til kontantstremmene fra den finansielle eiendelen utleper, eller nar foretaket
overforer den finansielle eiendelen i en transaksjon hvor all eller tilnermet all risiko knyttet til eierskap av eiendelen overfores.

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning regnskapsferes til virkelig verdi. Virkelig verdi er det belep en eiendel kan omset-
tes for eller en forpliktelse gjores opp med i en transaksjon pa armlengdes avstand mellom velinformerte og frivillige parter. For finansielle
eiendeler som er notert pa bers eller annen regulert markedsplass, settes virkelig verdi til kjepskurs pa siste handelsdag frem til og med
balansedagen, og for en eiendel som skal anskaffes eller en forpliktelse som innehas, salgskurs.

Finansielle derivater
Finansielle derivater regnskapsferes til virkelig verdi. Virkelig verdi av derivatene klassifiseres henholdsvis som en eiendel eller som en for-
pliktelse, med endringer i virkelig verdi over resultatet.

Obligasjonslan
Obligasjonslan regnskapsferes til amortisert kost etter effektiv rente metode. | amortisert kost inngar transaksjonskostnadene pa
opptakstidspunktet.

REGNSKAPSFORING AV DERIVATER SOM SIKRING

Virkelig verdi sikring

Storebrand benytter seg av virkelig verdi sikring, sikringsobjektene er fastrente innldn som males til amortisert kost. Derivater som faller inn
under denne kategorien regnskapsferes til virkelig verdi over resultatet. Verdiendringer pa sikringsobjektet som er henferbar til den sikrede
risikoen, justerer sikringsobjektets balanseferte verdi og innregnes i resultatet.

NOTE 2 | Inntekt pa investering i datterselskap

NOK mill. 201 2010
Storebrand Livsforsikring AS 200 850

nk ASA

italforvaltning AS 177
474
NOTE 3 | Personalkostnader

NOK mill. 201 2010
Ordinzere lennskostnader -15 -16
-8 -9
=1 9
-9 -8
-33 525]

1. Se nzrmere spesifikasjon i note 4
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NOTE 4 | Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser

De ansatte i Storebrand i Norge har bade innskuddsbasert og ytelsesbasert pensjonsordning som er etablert i Storebrand Livsforsikring AS.
Fra 1. januar 201 ble den ytelsesbaserte ordningen lukket for opptak av nye medlemmer. Fra samme tidspunkt ble det etablert innskudds-
pensjonsordning. Den innskuddsbaserte ordningen gjelder for alle nyansettelser fra 1. januar 2011 og for de som valgte overgang fra ytelse
- til innskuddspensjon. For innskuddsplanen er kostnaden lik periodens innskudd for de ansattes pensjonssparing som arlig utgjer 5 prosent
av innskuddsgrunnlag mellom 1 og 6 G (G=grunnbelepet i folketrygden som pr 31.12.2011 utgjorde kroner 79 216), samt 8 prosent av inn-
skuddsgrunnlag mellom 6 og 12 G. Innskuddene gar inn pa den ansattes pensjonskonto manedlig. Den fremtidige pensjonen er avhengig av

bidragenes storrelse og avkastningen pa pensjonssparingen.

De ansatte som er medlem av den ytelsesbaserte pensjonsordningen er sikret en pensjon pa ca. 70 prosent av pensjonsgrunnlaget pa
fratredelsestidspunktet. Full opptjeningstid oppnas etter 30 ars medlemskap i pensjonsordningen. Periodens kostnad viser de ansattes pen-
sjonsopptjening av fremtidig avtalt pensjon i regnskapsaret. Fra 1.7.2011 er fratredelsesalderen 67 ar. Likevel gis det en rett til 8 ga av ved 65

ars alder og motta driftspensjon frem til fylte 67 ar. For assuranderer er fratredelsesalderen 65 ar.

Pensjon til funksjonzerer mellom 65 og 67 ar og pensjon tilknyttet lenn over 12 G blir utbetalt direkte fra selskapene og gjelder bade for
medlemmer i innskuddsordningen og ytelsesordningen. Det er gitt garanti for opptjent pensjon for lenn over 12 G ved fratreden fer 65 ar.
Pensjonsbetingelsene folger av pensjonsvedtektene. Storebrand er pliktig til & ha en tjenestepensjon etter lov om obligatorisk tjenestepen-

sjon. Selskapets pensjonsordninger tilfredsstiller kravene i denne loven.

Avstemming av eiendeler og gjeld bokfert i balansen

NOK mill. 2011 2010
Naverdi av forsikret pensjonsforpliktelse 1568 1630
Virkelig v'é‘f‘(;.l‘iﬁé‘\'/‘Hpensjonsmidler """"""""" -1614 =1l 660
Netto pé‘r'lgjgﬁkl“arpliktelse/midler forsikret ordning -46 —30
Naverdi avufor5|kret pensjonsforpliktelse 195 183
o
Bokfert i balansen
NOK mill. 2011 2010
Pensjonseiendel 46 30
- s
Endringer i den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelsen i lopet av aret
NOK mill. 201 2010
Netto pensjonsforpliktelse 1.1 1813 1894
Periodens pensjonsopptjening 3 4
- 68 79
- 53 24
- 175 188
s:ﬁ)rpliktelse 1763 1 813
Endringer i pensjonsmidlenes virkelige verdi
NOK mill. 2011 2010
Virkelig verdi av pensjonsmidler 1.1 1660 1720
""""""""" 71
n
36
-164
""""""""" 1614

Forventede innbetalinger premie (pensjonsmidler) i 2012: 37 millioner kroner.
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Pensjonsmidler er basert pa Storebrand Livsforsikrings finansielle midler som har felgende sammensetning per 31.12:

NOK mill. 20M
Bygninger og fast eiendom 17 %
Obligasjow Wmortisert kost 38 %
Utlan 2%
Aksjer ogandeler 22 %
Obligasjoner 14 %
Sertiﬁkaté; """""""""""""" 6 %
Andre kort5|kt|ge finansielle eiendeler 1%
Sum 100 %
Bokfort (rﬁgl{i;{emr‘t) avkastning av eiendelene: 4,5%
Netto pensjonskostnad resultatfert i perioden
NOK mill. 201
Periodens pensjonsopptjening 3
Rentekos"[‘r'iéaé}“pé forpliktelsen 68
Forventetué """" ;fning pa pensjonsmidlene =7
Netto perﬁ]%jgpﬂsﬁjl%ostnad resultatfert i perioden ... 1
Netto pensjonskostnad inkluderer arbeidsgiveravgift og inngar i driftskostnader
Hovedforutsetninger benyttet i beregningene av netto pensjonsforpliktelse 31.12

201 2010
Okonomiske forutsetninger:
Diskonteringsrente 31% 4,0 %
Forventet"évk‘é;,{ning pa pensjonsmidler i regnskapsperioden 4,6 % 4,9%
Forventetul'él:l'ﬁg\;ekst """""""" 3,6 % 3,9%
Forventetuékfkl‘ié‘mr‘eguIering folkeytryed 3,75 % 3,75%
Forventetm'; gulering utbetaling av pensjoner 1.5 % 2,(')”"3““
Uf@rhetstébe KU '
Dodeligehtstabell K2005 K2005

AKTUARIELLE FORUTSETNINGER:

Standardiserte forutsetninger om dedsfallsutvikling samt andre demografiske faktorer utarbeidet av Finansnzringens Hovedorganisa-
sjon. Gjennomsnittlig fratredelseshyppighet pa 2-3 prosent for hele arbeidsstokken sett under ett. Uferetabellen er utviklet av Storebrand
Livsforsikring AS.

Netto pensjonsforpliktelse per 31.12

NOK mill. 20M 2010
Naverdien av den ytelsesbaserte pensjonsforpliktelse 1763 1813
Virkelig veurud‘i‘é‘\'/mpensjonsmidlene """""""" 1614 1 660
Underskudd 149 153
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NOTE 5 | Godtgjerelse til administrerende direkter og tillitsvalgte

Tusen kroner 201 2010
Administrerende direkter

Lonn 4685 4102
Bonus (prestasjonsavhengig)' 5127

Sum godtgjerelse 9 812

Andre skattepliktige ytelser 171
Pensjonsopptjening? 1284
Representantskap 589

Kontrollkomite® 1375

Styrets leder 598

Styret inklusive styrets leder 3539

Godtgjorelse til revisor

Lovpalagt revisjon 1295 999
Andre attestasjonstjenester 189 986
Andre tjenester utenfor revisjonen 1364 253

1. Utbetalt bonus/awvikling av bonusbank
Som konsekvens av den nye godtgjerelsesforskriften har Storebrand med virkning fra og med 2011 foretatt nedvendige tilpasninger i konsernets bonusmodell. | den
forbindelse ble den eksisterende bonusbanken awviklet i lepet av ferste halvar 2011. Utbetalingen for 2011 er derfor betydelig heyere enn normalniva for bonusutbetaling, og
er a anse som et engangstilfelle. Midlene i bonusbanken besto av tilbakeholdt bonus opptjent fra tidligere ar. 50 prosent av utbetalt belep etter skatt ble benyttet til kjop
av Storebrand-aksjer med 18 maneders bindingstid. Pa bakgrunn av radende forhold i markedet er det vedtatt ingen ekning av lenn og bonusramme for konsernledelsen i
Storebrand i 2012, og det gjennomfoeres forevrig en moderat lokal lennsjustering i resten av organisasjonen pa droyt 1 prosent i Norge og 2 prosent i Sverige.

2. Pensjonskostnad omfatter arets opptjening.

3. Kontrollkomiteen dekker de norske selskapene i konsernet som har krav om Kontrollkomite.

For ytterligere spesifikasjoner for ledende ansatte i konsernet, styret, kontrollkomite og styrets erklaering om fastsettelse av lenn og annen
godtgjorelse til ledende ansatte, se note 24 under Storebrand konsern.

Idar Kreutzer er administrerende direkter i Storebrand ASA, og belopet som er oppgitt i noten er den samlede godtgjerelsen fra konsernet.
Han har en lennsgaranti pa 24 maneder etter ordinzr oppsigelsestid. Alle arbeidsrelaterte inntekter inklusive konsulentoppdrag kommer til
fradrag.

NOTE 6 | Skatt

Nedenfor er fremgar en spesifikasjon av forskjellen mellom regnskapsmessige resultat og drets skattegrunnlag:

NOK mill. 201 2010
Resultat fer skattekostnad 196 502
Aksjeutbytte -8
Realiserte aksjer 22 .
Permanente forskjeller -292 -502 .
Endring i midlertidige forskjeller -9 —34.
Arets skattegrunnlag -105 -20
- Anvendelse av fremferbart underskudd

Arets skattegrunnlag for betalbar skatt -105 20
Skattekostnad

NOK mill. 20M 2010
Betalbar skatt

Endring utsatt skatt 504

Skattekostnad 504
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Beregning av utsatt skattefordel og utsatt skatt av midertidige forskjeller og underskudd til fremforing
Skatteokende midlertidige forskjeller

Pensjoner 46 30
Verdipapirer 1

Annet 2 3
Sum skatteokende midlertidige forskjeller 49 32
Skattreduserende midlertidige forskjeller

Verdipapirer =3}
Driftsmidler -3 -19
Avsetninger =1l =]l
Palopt pension -195 =153
Gevinst-/tapskonto -14

Sum skattereduserende midlertidige forskjeller -213 -206
Netto midlertidige forskjeller for fremferbart underskudd -164 -174
Fremferbare underskudd -1545 -1 440
Fremforbar godtgjorelse -546 -546
Nedvurdering av utsatt skatteforde® 2160
Netto skatteokende/(reduserende) midlertidige forskjelter -2 256

Netto utsatt fordel/forpliktelse i balansen 632

Herav endring utsatt skattefordel bokfert i balansen 128

1. Utsatt skattefordel knyttet til netto midlertidige forskjeller og fremferbare underskudd er balansefert. Dette har sin bakgrunn i at det vurderes som sannsynlig at det vil bli
tilgjengelig framtidig skattepliktig inntekt som den utsatte skattefordelen kan utnyttes mot. Fremferbar ubenyttet godtgjerelse er oppstatt i arene 2002 og 2003, og ma
benyttes innen 10 ar.

Avstemming av skattekostnad mot ordinzert resultat

Resultat for skatt 196 502
Forventet inntektsskatt etter nominell sats (28%) =55 -140
Skatteeffekten av:
inntektsfort aksjeutbytte 2
aksjegevinster =©
permantente forskjeller 82 141
balansefering av utsatt skattefordel 477 4
Skattekostnad 504
Effektiv skattesats -258 %
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NOTE 7 | Morselskapets aksjer i datterselskaper og tilknyttede selskaper

NOK mill. Forretningskontor Eierandel/stemmeandel Bokfert verdi
Datterselskaper 2011 2010
Storebrand Livsforsikring AS Oslo 100 % 13 153 13153

' Storebrand Bank ASA ” ” Oslo 100 % 2 630 2630
Wé‘torebra'hd Kapifalforvai;tning Aé‘ H Oslo 100 % 249 H H 218
mé‘torebrakhd Fond‘ene ASZH H H Oslo 100 % 176 H H 161
Wé‘torebra'hd Skadueforsikr'ing AS H H Oslo 100 % 359 H H 359
mé‘torebrakhd Leief‘orvaltni'hg AS H H Oslo 100 % 10 H H 10
Wi-;élleskd‘ntrolle“rte / tiI'knytteAe selskaper H H

 Storebrand Helseforsikring AS ” Oslo 50 % 78 78
* AS Vaerdalsbruket? H H H Veerdal s % 4 B

Sum H H H H H H 16 658 H 16 609
1. Avgitt konsernbidrag i 2011 pa 26 millioner kroner som kapitalinnskudd.

2. Avgitt konsernbidrag i 2011 pa 15 millioner kroner som kapitalinnskudd.

3. 74,9 prosent er eid av Storebrand Livsforsikring AS.

NOTE 8 | Aksjer og andeler
NOK mill. 201 2010

Anskaffelseskost Virkelig verdi Anskaffelseskost Virkelig verdi

Unoterte aksjer 1 1
Sum aksjer H 1 1

NOTE 9 | Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning
NOK mill. 201 2010

Anskaffelseskost Virkelig verdi Virkelig verdi

Stat- og statgarantert 229 234 400
Foretaks obligasjoner 543 547 652
Obligasjoner med fortrinnsrett 485 487 226
Overnasjonale organsisasjoner 36
Modifisert durasjon 0,36 0,36
Giennomsnittlig effektiv rente 3,32 % 2,80 %
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NOTE 10 | Finansielle derivater

Virkelig verdi

Brutto Gjennomsnittlig Netto

NOK mill. nominelt volum nominelt volum nominelt volum Eiendel Gjeld
Renteswapper’ 1300 1300 1300 53
Valutaderivater 972 457 -972 23
Sum derivater 2011 2272 1757 328 53 23
Sum derivater 2010 1300 1300 1300 37
1. Benyttet til sikringsbokfering, se note 15.
NOTE 11 | Finansielle risikoer
Kredittrisiko fordelt pa rating
NOK mill. AAA AA A BBB Totalt

Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig Virkelig
Debitorkategori etter garantist verdi verdi verdi verdi verdi

Overnasjonale organsisasjoner

Sum 2011

Sum 2010

NOK mill. AA A Totalt

Motparter Vlrkellg_ V|rke||g V|rke||g_
verdi verdi verdi

Derivater 14 53

Bankinnskudd 126 126

RENTERISIKO
Rentefelsomhet er et maletall for renterisiko som tar utgangspunkt i hvordan renteendringer pavirker markedsverdien til obligasjoner og

andre verdipapirer.

Ved en ekning/reduksjon av renten pa 1,5 prosentpoeng vil verdien pa obligasjoner og andre verdipapirer bli endret med 3 millioner kroner.

Likviditetsrisiko

Udiskonterte kontantstremmer

finansielle forpliktelser Total Balansefort
NOK mill. 0-6 mnd 6-12 mnd 1-3 ar 3-5ar verdi verdi
Gjeld stiftet ved utstedelse av 340 s 5 466 1068 3089 3544

Storebrand ASA har per 31.12. likvide midler pa 1,4 milliarder kroner.
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Valutarisiko
Balanse poster

Finansielle eiendeler og eksklusive valuta

forpliktelser i utenlandsk valuta derivater Valuta terminer Nettoposisjon

NOK mill. Netto pa balansen Netto salg i valuta i NOK
SEK . i 1112 -1136 -24 =2

NOTE 12 | Varige driftsmidler

NOK mill. Faste eiendommer Maskiner, biler, inventar Sum 2011 Sum 2010
Anskaffelseskost per 1.1 35 37 72 66
“A'l‘(kumulért avskf‘ivning H H H -24 =3 =27 =25
‘Bokfort verdi per 1.1 ” ” 10 35 45 41
Nfi'igang H H H H H 7
Avgang ” ” ” ” -10 A -1 B
.xr‘ets avs'krivning“ H H H =1l =2 =2
‘Bokfert verdi per 31.12 32 32 45

Maskiner og inventar: 4-8 3
Biler: ar
EDB-systemer: ar

NOTE 13 | Egenkapital

Aksje- Egne Overkurs- Annen Egenkapital
NOK mill. kapital' aksjer fond egenkapital 201 2010
Egenkapital per 1.1 2 250 -19 9 485 3919 15 634 16 026
Arets resultat 700 700 502
Estimatawik pensjoner 86 86 -414 .
Tilbakekjop egne aksjerz > 19 21 15 .
Avsatt aksjeutbytte -491 .
Aksjer ansattez =® =©® =5 .
Egenkapital per 3112 2250 a8 9485 4718 16 434 15634

1. 449 909 891 aksjer palydende 5 kroner.
2. Det er i 2011 solgt 334 278 aksjer til egne ansatte. Beholdning egne aksjer per 31.12.11 er pa 3 504 654.
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NOTE 14 | Obligasjonslan og banklan

NOK mill. Rente Valuta Netto nominell verdi 20M

Obligasjonslan 2005/2011 Flytende NOK 750

“Obligasjonslan 2009/2012 ” ” ” Flytende NOK 282 282
‘Obligasjonslan 2009/2014' ” ” Fast NOK 550 582
" Obligasjonslan 2009/2014 ” ” ” Fast NOK 550 570 560
“Obligasjonslan 2010/2013 ” ” ” Fast NOK 200 211 210
“Obligasjonslan 2010/2013 ” ” ” Fiytende NOK 400 400 400
“Obligasjonslan 2011/2016 ” ” ” Fiytende NOK 1000 997
‘Sum obligasjonélén H H H H 3 042
“Banklan 2011/2013 ” ” ” ” Fiytende NOK 507 502
sum? ” ” ” ” ” 3544

1. Lanene som har fastrente er sikret med en renteswap, som regnskapsfores til virkelig verdi over resultatet. Verdiendringer pa lanene som er henferbar til den sikrede
risikoen inngar i balansefert verdi og innregnes i resultatet.
2. Lanene er bokfert til amortisert kost og inkluderer opptjente ikke forfalte renter.

Til inngatte Ianeavtaler er det knyttet standard covenantskrav. For alle Ian er betingelser og vilkar innfridd i henhold til inngatte laneavtaler.
Storebrand ASA har en ubenyttet trekkfasilitet pa EUR 145 millioner.

NOTE 15 | Sikringsbokfering

Selskapet benytter virkelig verdi sikring. Det er renterisiko som sikres. Sikringseffektiviteten folges opp pa papirniva.

Sikringsinstrument/sikringsobjekt - virkelig verdisikring

20M 2010
Kontrakt/ Balansefort verdi' Kontrakt/ Balansefort verdi'
nominell nominell

NOK mill. verdi Eiendeler Gjeld Resultatfert verdi Eiendeler Gjeld Resultatfert
Renteswapper 1300 53 18 1300 37 0 27
Gjeld stiftet ved

utstedelse av 1300 1363 -19 1300 1340 -28
verdipapire!

1. Balanseforte verdier per 31.12.
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NOTE 16 | Aksjeeiere

De 20 storste aksjonzrer’

Eierandel i %

Gjensidige Forsikring

J.P.Morgan Chase Bank

Folketrygdfondet

Clearstream Banking S.A.

Fidelity Funds-Europe

State Street Bank and Trust Co.

Varma Mutual Pension Company

Kas Deposotary Trust Company

Deutsche Wertpapierservice Bank AG

Skandinaviska Enskilda Banken

Citibank N.A. London

State Street Bank and Trust Co.

J.P.Morgan Chase Bank

Citibank N.A. London

BNP Paribas Secs Services Paris

Storebrand ASA

CIP AS Tr.Ignis

HSBC Bank Plc

State Street Bank and Trust Co.

Bank Of New York Mellon

Utenlandsk eierskap av totale aksjer

1. Oversikten inkluderer Nominee (klientkonti).

NOTE 17 | Opplysninger om nzerstdende parter

Eier antallaksjer'

Eier antallaksjer'

Ledende ansatte Styret

Idar Kreutzer 121 294 Halvor Stenstadvold

Odd Arild Grefstad Annika Lundius

Lars Aa. Leddesol Ann-Mari Gjostein

Hans Aasnaes Jon Arnt Jacobsen

Truls Neergard Kirsti Valborgland

Gunnar Rogstad Heidi Skaaret

Sarah MCPhee

Birgitte Nielsen

Brigitta Monica Caneman
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Eier antallaksjer' Eier antallaksjer'
Representantskap Kontrollkomite
Aril Thoresen Elisabeth Wille 163
P —— . . . e Dl fate
Terje R. Venold H H - Harald Moen
Karen Helene Ulltveit-Moe H H H o Ida Hjort Kraby
Olaug Svarva H H - Tone M. Reierselmoen 1734
e . . . o e

Roar Engeland

Vibeke Hammer Madsen

Tor Haugom H H : 168
Unn Kristin Johnsen H H H 434
Rune Pedersen H H H 6 340
Tommy Christiansen . . . 684

Marianne Lie

Johan Henrik Andresen

May Helene Moldenhauger H H H 275

Merete E. Valderhaug

Pal Syversen

Lars Trondsgaard

Tond Berger H H H 837

Helge L. Baastad

Anne Lise Aukner

Tore Eugen Kvalheim

Morten Fon

Terje Andersen

Annika Fallenius

Jostein Furnes

Per-Erik Hauge H H H 2018

1. Oversikten viser antall aksjer eid av vedkommende person, samt narmeste familie og selskaper der vedkommende har bestemmende innflytelse jfr. RL § 7-26.

Transaksjoner mellom konsernselskaper

NOK mill. 20M 2010
Resultatposter:
Konsernbidrag og aksjeutbytte fra datterselskaper 474 1158
Kjop og salg av tjenester (netto) -93 -76
Renteinntekter n
Balanseposter:
Lan til konsernselskaperi 986 17
Tilgode fra konsernselskaper 474 1158
Gjeld til konsernselskaper 46 54
1. Lan til Storebrand Holding AB palydende SEK 1.100 millioner, bokfert belep NOK 968 millioner. Lan til Storebrand Bank AS NOK 17 millioner.
NOTE 18 | Antall ansatte/arsverk

20M 2010
Antall ansatte 12 n
Antall arsverk 12 n
Gjennomsnittlig antall ansatte n 1
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Storebrand ASA og Storebrand Konsern

Erklering fra styrets medlemmer og administrerende direkter

Styret og administrerende direkter har i dag behandlet og godkjent arsberetningen og arsregnskapet for Storebrand ASA og Storebrand
Konsern for regnskapsaret 2011 og per 31. desember 2011 (drsrapporten 2011).

Konsernregnskapet er avlagt i samsvar med de EU-godkjente IFRSer og tilherende fortolkningsuttalelser, samt de ytterligere norske opp-
lysningskrav som felger av regnskapsloven som skal anvendes per 31. desember 2011. Arsregnskapet for morselskapet er avlagt i samsvar
med regnskapsloven, arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper, samt norske tilleggskrav i verdipapirhandelloven. Arsberetningen for
konsern og mor er i samsvar med regnskapslovens krav og Norsk Regnskapsstandard nr. 16 per 31. desember 2011.

Etter styrets og administrerende direkters beste overbevisning er arsregnskapet for 2011 utarbeidet i samsvar med gjeldende regnskaps-
standarder og opplysningene i regnskapet gir et rettvisende bilde av morselskapets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og
resultat som helhet per 31. desember 2011. Etter styrets og administrerende direkters beste overbevisning gir drsberetningen en rettvisende
oversikt over viktige begivenheter i regnskapsperioden og deres innflytelse pa arsregnskapet for Storebrand ASA og Storebrand Konsern.
Etter styrets og administrerende direkters beste overbevisning gir ogsa beskrivelsen av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer virk-
somheten star overfor i neste regnskapsperiode, samt beskrivelsen av naerstdendes vesentlige transaksjoner, en rettvisende oversikt.

Lysaker, 13. februar 2012
Styret i Storebrand ASA

Fop leprnr

Birger Magnus
styrets leder

% lmﬂ-/l“““““ Frerto~. %W'W

Birgitte Nielsen Jon Arnt Jacobsen Halvor Stenstadvold Heidi Skaaret
P A (_2;,.-,(. Lom (%Wﬂ%‘ uf% J’(J“——v\
Jon S. Dueholm Monica Caneman Knut Dyre Haug
A ) .

4 . o,
ﬁ? W’Z MMLWM é)ﬁly?{ﬁ"/ [ A
/

Kirsti Valborgland Ann-Mari Gjestein Idar Kreutzer
administrerende direkter
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Revisjonsberetning

For 2011

Deloitte.

Til generalforsamlingen i Storebrand ASA

REVISORS BERETNING

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for Storebrand ASA som bestér av selskapsregnskap og konsernregnskap.
Selskapsregnskapet bestér av balanse per 31. desember 2011, resultatregnskap og kontantstremoppstilling
for regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige anvendte
regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger. Konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember
2011, resultatregnskap, konsolidert oppstilling av totalresultat, oppstilling av endringer i egenkapital,
kontantstremoppstilling, for regnskapséret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige
anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styret og daglig leders ansvar for arsregnskaper

Styret og daglig leder er ansvarlig for 4 utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge for selskapsregnskapet og i samsvar
med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU, for konsernregnskapet, og for slik
intern kontroll som styret og daglig leder finner nedvendig for & muliggjere utarbeidelsen av et
arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som folge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Var oppgave er & gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pa bakgrunn av var revisjon. Vi har
gjennomfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder International
Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og planlegger og
giennomferer revisjonen for 4 oppné betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon.

En revisjon innebarer utforelse av handlinger for 4 innhente revisjonsbevis for belapene og
opplysningene i drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder vurderingen
av risikoene for at arsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes misligheter eller
feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er relevant for selskapets
utarbeidelse av et arsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er 4 utforme revisjonshandlinger som
er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for 4 gi uttrykk for en mening om effektiviteten av
selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsa en vurdering av om de anvendte
regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er rimelige.
samt en vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskapet.

Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon om selskapsregnskapet og var konklusjon om konsernregnskapet.

Konklusjon om selskapsregnskapet
Etter var mening er morselskapets arsregnskap avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til Storebrand ASA per 31. desember 2011 og av selskapets
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side 2

Deloitte.

resultater og kontantstremmer for regnskapséret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Konklusjon om konsernregnskapet

Etter var mening er konsernregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde
av den finansielle stillingen til konsernet Storebrand ASA per 31. desember 2011 og av konsernets
resultater og kontantstreommer for det avsluttede regnskapséret i samsvar med International Financial
Reporting Standards som fastsatt av EU.

Uttalelse om evrige forhold
Konklusjon om arsberetningen, redegjorelsen om foretaksstyring og anvendelse av overskuddet

Basert pa vér revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen og redegjorelsen om foretaksstyring om arsregnskapet og forutsetningen om fortsatt drift,
samt forslaget til anvendelse av overskuddet, er i samsvar med lov og forskrifter og at opplysningene er
konsistent med arsregnskapet.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000 «Attestasjonsoppdrag
som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell informasjon», mener vi at
ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av
selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokferingsskikk i Norge.

Oslo, 16. februar 2012
Deloitte AS

A o A

¢~ Ingebret G. Hisdal
statsautorisert revisor
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Storebrand ASA

Kontrollkomitéens og representatskapets uttalelse for 2011

STOREBRAND ASA - KONTROLLKOMITEENS UTTALELSE FOR 2011

Kontrollkomitéen i Storebrand ASA har i metet 28. februar 2012 gjennomgatt styrets forslag til arsregnskap (som bestar av selskaps-
regnskap og konsernregnskap) samt arsberetning for 2011 for Storebrand ASA.

Med henvisning til revisors beretning av 16. februar 2012, anser kontrollkomitéen at det fremlagte arsregnskap og arsberetning kan fast-
settes som Storebrand ASAs arsregnskap og arsberetning for 2011.

Lysaker, 28. februar 2012

/% bl Wille

Elisabeth Wille
kontrollkomitéens leder

STOREBRAND ASA - REPRESENTANTSKAPETS UTTALELSE 2011

Styrets forslag til arsregnskap, arsberetning, revisors beretning og kontrollkomiteens uttalelse har pa lovbestemt mate veert forelagt
representantskapet.

Representantskapet anbefaler generalforsamlingen @ godkjenne styrets forslag til arsregnskap og arsberetning for Storebrand ASA og for
Storebrand Konsern.

Representantskapet har ingen merknader til styrets forslag til disponering av arsresultatet i Storebrand ASA.

Lysaker, 8. mars 2012

L Lot

Terje Venold
Representantskapets ordferer
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Revisors uttalelse - baerekraft

Deloitte

Karenslyst allé 20
P.O.Box 347 Skeyen
NO-0213 Oslo
Norway

Tel: +47 2327 90 00
Fax: +47 23 27 90 01
www.deloitte.no

Til ledelsen i Storebrand ASA

REVISORS UTTALELSE

Vi har utfert visse kontroller knyttet til Storebrands rapportering av indikatorer for baerekraft for 2011,
presentert under “Storebrands arbeid med baerekraft”, sidene 164-165 i Arsrapport 2011 Storebrand
ASA. Informasjonen som omfattes av var kontroll er avgitt av selskapets ledelse, som ogsé har valgt de
indikatorer som det er rapportert pa. Var oppgave er & utrykke véare konklusjoner basert pa vart arbeid.

Vi har basert vart arbeid pa revisjonsstandard ISAE 3000, “Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon
eller begrenset revisjon av historisk finansiell informasjon”, utgitt av International Auditing and
Assurance Standards Board. Formal og omfang av vart arbeid er avtalt med selskapets ledelse og
omfatter de forhold som vi har konkludert pa nedenfor.

Basert pa vurdering av vesentlighet og risiko, har vart arbeid omfattet analyser og intervjuer, samt en
stikkprovemessig gjennomgang av underliggende dokumentasjon. Vi har utfert intervjuer med
ansvarlige for rapportering og oppfelging av informasjon om samfunnsansvar pa konsernniva i
selskapet.

Vi har utfert det arbeid vi mener har vert nedvendig for a avgi var uttalelse med moderat grad av
sikkerhet. Ved slik kontroll oppnas lavere sikkerhet enn om vi hadde utfort arbeid av samme omfang
som ved en revisjon.

Konklusjon

Vi har gjennom vart arbeid ikke fétt kjennskap til forhold som gir oss grunn til ikke & anta, i all

vesentlighet, at:

® Storebrand har anvendt detaljerte rutiner for innsamling, sammenstilling og kvalitetskontroll av de
indikatorer for barekraft som selskapet har valgt a rapportere pa for 2011, for bruk til
presentasjonen pa sidene 164 — 165 i Arsrapport 2011 Storebrand ASA og som beskrevet under
avsnittene “Om rapportering pa baerekraftsomriadet” og “Om Scorecard for barekraft” pa side 165.

¢ Informasjonen fremkommet som et resultat av rutinene nevnt ovenfor er konsistent med
underliggende dokumentasjon som er forelagt oss og er presentert pé en tilfredsstillende méte pa
sidene som det er referert til ovenfor.

¢ Storebrands praksis for rapportering pa barekraft samsvarer i all hovedsak med Global Reporting
Initative (GRI) Sustainability Reporting Guidelines sine rapporteringsprinsipper og rapporteringen
tilfredsstiller niva B+ i henhold til GRIs retningslinjer. Den GRI tabell som det er henvist til pa
side 165, reflekterer pa en hensiktsmessig mate hvor informasjon om de ulike elementer og
indikatorer i GRI er presentert.

Oslo, 16. februar 2012
Deloitte AS

Preben J. Sgrensen

Statsautorisert revisor
(Corporate Responsibility)

Deloitte refers to one or more of Deloitte Touche Tohmatsu Limited, a UK Limited company.

and its network of member firms, each of which is a legally separate and independent entity.

Please see www.deloitte.com/no/omoss for a detailed description of the legal structure of Medlemmer av Den Norske Revisorforening
Deloitte Touche Tohmatsu and its member firms org.nr: 980 211 282
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Storebrands arbeid med beerekraft

Scorecard

Resultat 2010

Resultat 2011

Mal 2011-2012

@konomisk verdiskapning
Eiere

Solvensmargin i Storebrand
Livsforsikring

Sosialt ansvar
Kunder

161 % 150 %
78 poeng 2 7'5"i$‘&‘)eng
Utgar Utgar

FNs prinsipper for baerekraftige

investeringer (UN PRI)

Andel av investeringer (on
balance) som har en klar
baerekraftig profil

Investeringer i mikrofinans og
alternative aktivaklasser

Kundetilfredshet for
personkunder’

Kundetilfredshet for
bedriftskunder

Kunders kjehHskap og stotte
til Storebrands arbeid med
baerekraft

Forebygging og avdekking
av ekonomisk kriminalitet

Klagebehand:ii:ngstid

Ansatte

| everste kvartil pa
ader

Utforsket nye
muligheter

Samme niva som
andre i bransjen

| everste kvartil pa 2 av 7 omrader

| everste kvartil pa
3 av 7 omrader

Definisjon pa indikator
er i hovedsak utviklet

Utvikle indikator +
nullpunktmaling

2 nye investeringer
Kommittert 279,8 NOK mill.
Investert 190,7 NOK mill.

Utforske nye muligheter og
oke investering
hvis forsvarlig

63

65

Nr. 3 i bransjen for
bedrifter > 20 ansatte.
Nr. 2 i bransjen for
bedrifter < 20 ansatte.

Definisjon pa indikator er utviklet i 2011.

Nullpunktsmalingen gjennomferes i
2012.

Utvikle indikator +
nullpunktmaling

Ivaretatt

Serge for at interne
retningslinjer etterleves og
delta i eksterne fagfora

61 % innen 3 uker

Etikk-arbeid i konsernet?

Sykefraveer?

Ansattes helse og trivsel

Andel kvinnéiige ledere

Mangfold

Produktivitetsmaling LEAN“

Ansattes kjennskap og stotte

80 % 50,
3,8% ey
Indikator er utviklet med
nullpunktmaling;

66 % mener de malte helsefaktorer
er ivaretatt,

73 % mener de malte trivselsfaktorer
er ivaretatt

Utvikle indikator +
nullpunktmaling

38 % Innenfor 40-60 %
Indikator er utviklet med
nullpunktmaling; Utvikle indikator +

77 % mener mangfold er ivaretatt
i Storebrand

nullpunktmaling

Indikator utviklet og mal fastsatt

Utvikle indikator +
fastsette mal

til Storebrands arbeid med 79 % 82 % 85 %
samfunnsansvar
Leveranderer
" . Implementert System for maling er under utvikling. 50 % av nye
Al SR e retningslinjer Andel rapporteres fra 2012. avtaler har miljokrav
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Miljehensyn

Samfunnet
o

CO2-utslipp® 1394 tonn Redusert 6 % til 1308 tonn fsr(]jrl:sere RS
Flyreiser (enkéltreiser)ﬁ """""""""" 8408enke|tre|ser ................. 9 053 enkeltreiser Sta'ls‘ii‘t'"hivé
Energiforbruk _ Arbeidet med kartlegging er igangsatt. Kartlegge
(eksternt forvaltede eiendommer) Ferdigstilles i lopet av 2012. 58

i 0, 0,
Energiforbruk . 253 kWh/m2 Redusert 6 % Rgdusere 3%
(egenforvaltede eiendommer)’ til 238 kWh/m? til 245 kWh/m?

Energiforbruk ‘( hovedkontoreti 194 kWh/m?

Miljefyrtarnsertifisering av
egenforvaltede eiendommer?®

.

. Revidert mal for 2012 er 65. Opprinnelig mal kommunisert for perioden 2011-2012 var 67.

2. Indikatoren maler ansattebevissthet, andel ansatte som tar eleringskurset (hvert 3. ar), andel som gjennomferer dilemmatrening og andel ledere som rapporterer status
pa etterlevelse av reglene.

. Ett-aring mal for 2011 pa 3,5 % viderefores i 2012.

. Produktivitetsrapport er utarbeidet fra 1. kvartal 2011 og behandles kvartalsvis i konsernledelsen.

. Baseline 2010 for maling av CO2-utslipp er endret fra 1 836 til 1 394 tonn pa grunn av awikling av firmabilordningen. Resultat 2010 var fer endring redusert 35 % i forhold
til baseline 2008.

. Antall flyreiser for 2010 er korrigert i forhold til tidligere rapportert. Tallene inkluderer na Sverige.
Energiforbruk (egenforvaltede eiendommer) for 2010 er korrigert i forhold til tidligere rapportert.

. Energiforbruk (hovedkontoret) for 2010 er korrigert i forhold til tidligere rapportert.

. Miljofyrtarnsertifisering gjelder kun Norge, 13 av 22 egenforvaltede bygg er sertifisert | 2011. | tillegg er 12 av 15 eksternforvaltede kjopesentre miljefyrtarnsertifisert.
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VART ARBEID MED BZAREKRAFT

Storebrand har signert FNs prinsipper for ansvarsfull forretningsdrift: Global Compact, som representer grunnlaget for alt vart arbeid med
baerekraft. Prinsippene omfatter foelgende omrader: menneskerettigheter, arbeidstakeres rettigheter, milje og anti-korrupsjon. Videre stotter
vi FNs prinsipper for baerekraftige investeringer, UNPRI. Vi har veert en drivende kraft bak utviklingen av World Business Council for Sustai-
nable Developments Vision 2050 og arbeider saledes mot en verden i 2050 der "9 milliarder mennesker lever godt og innenfor var planets
ressurser”.

OM RAPPORTERING PA BEREKRAFTSOMRADET

Storebrand-konsernet har publisert rapporter innen milje og samfunnsansvar siden 1995. Siden 2008 er barekraftsrapporteringen integrert
i konsernets arsrapport. | vart arbeid med bzerekraftsrapportering benytter vi Global Reporting Initiative (GRI) sine retningslinjer for rap-
portering om baerekraft som et verktey. Vi mener var rapporteringspraksis i all hovedsak er i samsvar med GRIs rapporteringsprinsipper og
at var rapportering tilfredsstiller niva B i henhold til retningslinjene. Pa var hjemmeside (www.storebrand.no) er det gitt henvisninger til hvor
informasjon om de enkelte indikatorene finnes, enten disse er helt eller delvis besvart.

Storebrand ensker apenhet rundt sitt samfunnsansvarsarbeid og stiller krav til etterrettelighet og kvalitet i dette arbeidet. Resultatene pa
baerekraftsomradet har derfor blitt giennomgatt og attestert av Deloitte AS. En slik giennomgang eker troverdigheten til rapporteringen og
dataene som er presentert. | tillegg oppnas det bedre sikkerhet internt for at informasjon er innsamlet, sammenstilt og kvalitetssikret pa en
hensiktsmessig mate.

OM SCORECARD FOR BAREKRAFT

Konsernets Scorecard for baerekraft (tidligere Handlingsplan for Samfunnsansvar) er en dynamisk sammenstilling av de av virksomhetens
definerte mal innen baerekraft som det er viktigst for Storebrand-konsernet a rapportere til aksjemarkedet. De utgjer grunnen til var rap-
portering til relevante holdbarhetsindekser som Dow Jones Sustainability Index og FTSE4Good.

Scorecard for barekraft eies og folges opp av konsernet Strategiavdeling. Dette innebaerer at Strategiavdelingen velger ut hvilke av virk-
somhetens mal som er materielle for vart arbeid med baerekraft. Kun i unntakstilfeller setter strategiavdelingen egne mal for arbeidet med
baerekraft som da delegeres ut i organisasjonen. Samtlige mal er koplet til en ansvarlig konserndirekter. Malene er satt for en toarsperiode,
mens resultatet rapporteres arlig. Statusrapportering av malene i Scorecard for baerekraft skjer arlig i bade konsernledelsen og styret.

STOREBRAND ASA | 165



ARSRAPPORT 2011

Ord og uttrykk

166 | STOREBRAND ASA

GENERELT

Ansvarlig lanekapital

Ansvarlig lanekapital er 1an som har prioritet etter all
annen gjeld. Ansvarlig lanekapital er en del av tilleggs-
kapitalen ved beregning av kapitaldekningen.

Durasjon

Gjennomsnittlig gjenvarende lopetid pa kontantstrem-
men til rentebaerende papirer. Modifisert durasjon er
beregnet pa grunnlag av durasjon og uttrykker verdi-
folsomhet i forhold til underliggende renteendringer.

Egenkapital

Egenkapitalen bestar av innskutt egenkapital, opptjent
egenkapital og minoritetsinteresser. Innskutt egen-
kapital omfatter aksjekapital, overkursfond og annen
innskutt egenkapital. Opptjent egenkapital omfatter
annen egenkapital og andre fond.

Resultat per ordinzr aksje

Resultat per aksje beregnes som majoritetens andel
av resultat etter skattekostnad fordelt pa antall aksjer.
Antall aksjer som medtas i beregningen er gjen-
nomsnittlig antall utestdende ordinzere aksjer i aret.
Ved aksjeemisjoner vil nyutstedte aksjer medtas fra
innbetalingstidspunktet.

KAPITALDEKNING

Ansvarlig kapital

Ansvarlig kapital er den kapital som kan medregnes
ved dekning av kapitalkravene etter myndighetenes
forskrifter. Ansvarlig kapital kan besta av kjernekapital
og tilleggskapital.

Kapitalkrav

Det beregnes et kapitalkrav for kredittrisiko, markeds-
risiko og operasjonell risiko. De enkelte eiendelsposter
og poster utenom balansen gis en risikovekt etter

den antatte risiko de representerer. Kapitalkravet er

8 prosent av beregningsgrunnlaget for kredittrisiko,
markedsrisiko og operasjonell risiko.

Kapitaldekningsprosent

Ansvarlig kapital ma minst tilsvare det beregnede
kapitalkravet. Kapitaldekningsprosenten beregnes
ved @ male den totale ansvarlige kapitalen i forhold til
kapitalkravet pa 8 prosent.

Kjernekapital

Kjernekapital er en del av den ansvarlige kapitalen
og bestar av egenkapital fratrukket minstekrav til
reassuranseavsetninger i skadeforsikring, goodwill,
andre immaterielle eiendeler, netto forskuddsbetalt
pensjon, 50 prosent av eventuell kapitaldekningsre-
serve og krysseiefradrag i andre finansinstitusjoner.
Utstedte fondsobligasjoner kan utgjere 15 prosent av
kjernekapitalen, mens overskytende belep kan med-
regnes i tilleggskapitalen. | kjernekapitalen medtas en
andel av vilkorad aterbaring etter betingelser gitt av
Finanstilsynet.

Tilleggskapital

Tilleggskapitalen er en del av den ansvarlige kapitalen
og bestar av ansvarlig lanekapital og den andelen av
fondsobligasjoner som eventuelt ikke teller som kjer-
nekapital. Til fradrag kommer 50 prosent av eventuell
kapitaldekningsreserve og krysseiefradrag i andre
finansinstitusjoner. For a telle som ansvarlig kapital
kan tilleggskapitalen ikke vaere storre enn kjernekapi-
talen. Evigvarende ansvarlig lanekapital kan sammen
med annen tilleggskapital ikke utgjere mer enn 100
prosent av kjernekapital, mens tidsbegrenset ansvarlig
lanekapital ikke kan utgjere mer enn 50 prosent av
kjernekapitalen. For & telle med fullt ut som ansvarlig
kapital ma gjenveerende lopetid veere minst fem ar. Ved
kortere gjenvaerende lopetid reduseres den tellende
delen med 20 prosent per ar.

Solvens Il

Solvens Il er et felles europeisk regelverk for regulering
av forsikringsbransjen. Under Solvens Il vil sterrelsen
pa kapitalkravet bli bestemt av hvor mye risiko selska-
pet er utsatt for.

FORSIKRING

Gjenforsikring (Reassuranse)
Overfering av en del av risikoen til et annet forsi-
kringsselskap.

IBNR-avsetninger (incured but not reported)
Avsetninger for erstatninger for forsikringstilfeller
som er inntruffet, men enna ikke meldt til forsikrings-
selskapet.

RBNS-avsetninger (reported but not settled)
Avsetninger for meldte, men ikke oppgjorte
erstatninger.

LIVSFORSIKRING

Kapitalavkastning

Bokfert kapitalavkastning viser netto realiserte
inntekter av finansielle eiendeler inklusiv verdire-
gulering pa fast eiendom og valutakursendringer pa
finansielle eiendeler uttrykt i prosent av selskapets
gjennomsnittlige kapital i henholdsvis kundefond med
garanti og i selskapsportefeljen i aret. Markedsavkast-
ning viser realiserte inntekter av finansielle eiendeler,
verdiregulering av fast eiendom og arets endring i
kursreserver, uttrykt i prosent av selskapets gjennom-
snittlige kapital i henholdsvis kundefond med garanti
og i selskapsportefoljen i aret malt etter markedsverdi.

Kollektive kontrakter

Kollektiv ytelsespensjon (defined benefit - DB)
Garanterte utbetalinger av pensjoner fra avtalt alder
og sa lenge den forsikrede lever. Alternativt kan det
avtales at pensjonen oppherer ved en bestemt alder.
Produktet tilbys bade innenfor privat og offentlig sek-
tor. Dekninger er alders-, ufere- og etterlattepensjon.

Kollektiv innskuddspensjon (defined contribution - DC)
| kollektiv innskuddspensjon er premien gitt som pro-

sent av lenn, mens utbetalingene er ukjente. Kunden

baerer all finansiell risiko i oppsparingsperioden.

Kollektive ettarige risikodekninger
Disse produktene har garanterte utbetalinger ved ded
og uferhet, samt premiefritak ved uferhet.

Fripoliser (ytelse) og pensjonskapitalbevis (innskudd)
Dette er kontrakter med opptjente rettigheter som
utstedes ved utmeldelse fra eller oppher av pensjons-
avtaler.

Gruppelivsforsikring

Kollektiv livsforsikring der forsikringssummen utbetales
som engangsbelop ved ded dersom avdede var med-
lem av gruppen. Slik forsikring kan ha uferekapitalfor-
sikring knyttet til seg.

Unit linked

Livsforsikring med investeringsvalg hvor kunden selv
kan pavirke risiko og avkastning gjennom valg av
plassering i ulike fond. Gjelder bade individuelle forsik-
ringer og kollektiv innskuddspensjon.

Individuelle kontrakter

Individuell rente- eller pensjonsforsikring

Kontrakter med garanterte utbetalinger sa lenge den
forsikrede lever. Alternativt kan det avtales at pensjo-
nen oppherer ved en bestemt alder.



Individuell kapitalforsikring
Kontrakter med engangsutbetaling ved oppnadd alder,
dod og uferhet.

Individuell fondsforsikring
Kapitalforsikring eller renteforsikring hvor kunden
baerer den finansielle risikoen.

Kontraktsfastsatte forpliktelser

Avsetninger til premiereserve for kontraktfastsatte
forpliktelser skal minst utgjere forskjellen mellom
kapitalverdien av selskapets fremtidige forpliktelser
og kapitalverdien av de fremtidige netto premier (pro-
spektiv beregningsmetode). Tilleggsytelser som felge
av tilfert overskudd medregnes.

Resultat

Administrasjonsresultat

Administrasjonsresultatet er forskjellen mellom de
premier som betales av kunder i henhold til tariff og
selskapets faktiske driftskostnader. Inntektene bestar
av gebyrer som er basert pa sterrelsen av kundemidler,
premievolum eller antall i form av stykkpris. Drifts-
kostnadene bestar av blant annet personalkostnader,
markedsfering, provisjoner og IT-kostnader.

Finansresultat

Finansresultatet bestar av netto finansinntekter fra
finansielle eiendeler for kollektivportefeljen (kollektive
og individuelle produkter uten investeringsvalg) fra-
trukket garantert avkastning.

Risikoresultat

Risikoresultatet bestar av premier selskapet tar for
a dekke forsikringsrisikoer med fradrag for faktiske
kostnader i form av forsikringsavsetninger og utbe-
talinger for forsikringshendelser som ded, pensjon,
uferhet og ulykke.

Overskuddsdeling og resultat til eier
Se note 2 side 81-84.

Qvrige begreper

Forsikringsmessige avsetninger livsforsikring

For nzrmere beskrivelse av forsikringsmessige avset-
ninger og periodisering av premier og erstatninger se
note 1 - Regnskapsprinsipper, punkt 11, side 78-8o.

Soliditetskapital

| begrepet soliditetskapital inngar egenkapital, ansvar-
lig 13nekapital, kursreguleringsfond, tilleggsavsetning,
vilkorad aterbaring, over-/underverdi pa obligasjoner
til amortisert kost og opptjent resultat. Soliditetskapi-
talen regnes ogsa ut i prosent av samlede kundefond
eksklusiv tilleggsavsetninger og villkorad aterbaring.

Solvensmarginkrav

Et uttrykk for risikoen knyttet til de forsikringsmessige
forpliktelser. Beregnes med basis i forsikringsfond og
risikoforsikringssum for hver forsikringsbransje.

Solvensmarginkapital

Ansvarlig kapital som i kapitaldekningen og tillagt 50
prosent av tilleggsavsetninger og risikoutjevningsfond
samt 55 prosent av nedre grenser for sikkerhetsavset-
ninger i skadebransjer.

Bufferkapital
Bufferkapital bestar av kursreguleringsfond, tilleggsav-
setninger og vilkorad aterbaring.

SKADEFORSIKRING

F.e.r

Forkortelse for begrepet for egen regning, det vil si for
tillegg/-fradrag for reassuranse.

Forsikringsmessige avsetninger skadeforsikring
For narmere beskrivelse av forsikringsmessige avset-
ninger og periodisering av premier og erstatninger se

note 1 - Regnskapsprinsipper, punkt 11 side 78-80.

Forsikringsteknisk resultat
Premieinntekt fratrukket skade- og driftskostnader.

Risikoresultat
Premieinntekt fratrukket skadekostnader.

Kostnadsprosent
Driftskostnader i prosent av opptjent premie.

Skadeprosent
Inntrufne skader i prosent av opptjent premie.

Combined ratio
Summen av kostnadsprosent og skadeprosent.

BANK

Annuitetslan

Ved annuitetslan er summen av renter og avdrag
(terminbelep) konstant gjennom hele tilbakebetalings-
perioden.

Effektiv rente

Den rente man far nar de samlede lanekostnader
omregnes til etterskuddsrente per ar. For @ komme
frem til den effektive renten ma man ta hensyn til om
renten betales forskuddsvis eller etterskuddsvis, antall
terminer per ar samt provisjoner og gebyrer.

Realrente

Forrentning etter a ha tatt hensyn til faktisk eller for-
ventet inflasjon. Uttrykkes gjerne som den nominelle
renten fratrukket prisstigningstakten.

Rentenetto

Totale renteinntekter minus totale rentekostnader.
Oppgis ofte i prosent av gjennomsnittlig forvaltnings-
kapital.

Serielan

Et serielan er et lan hvor avdragene er like store i hele
tilbakebetalingsperioden. Lantaker betaler faste av-
drag og synkende rentebelop for hver termin, det vil si
at det periodiske nedbetalingsbelopet synker gjennom
hele Ianeperioden hvis renten er fast.

FINANSIELLE DERIVATER

Finansielle derivater omfatter et vidt spekter av
instrumenter hvor verdier og verdiutvikling er avledet
av aksjer, obligasjoner, valuta eller andre tradisjonelle
finansielle instrumenter. | forhold til tradisjonelle
instrumenter som aksjer og obligasjoner innebaerer
derivater mindre kapitalbinding og brukes som et flek-
sibelt og kostnadseffektivt supplement til tradisjonelle
finansielle instrumenter i kapitalforvaltningen. Finan-
sielle derivater kan brukes bade til sikring av uensket
finansiell risiko og som et alternativ til tradisjonelle
instrumenter for & ta ensket risiko.

Aksjeopsjoner

Kjop av aksjeopsjoner innebzerer ensidige rettigheter
til kjop eller salg av aksjer til en fast kurs. Aksjeopsjo-
ner kan ogsa veere knyttet til aksjeindekser i stedet
for enkeltaksjer. Salg av aksjeopsjoner innebzerer
tilsvarende ensidige forpliktelser. | hovedsak benyttes
bersomsatte og clearede opsjoner.

Aksjefutures (aksjeindeks futures)

Aksjefutures kan vaere knyttet til enkeltaksjer, men

er normalt knyttet til aksjeindekser. Aksjefutures er
standardiserte terminavtaler som er bersnotert og
gjenstand for clearing. Gevinster og tap beregnes dag-
lig og gjeres opp pafelgende dag.

Basisswapper

Basisswapper innebarer avtaler om bytte av hovedstol
og rentebetingelser mellom ulike valuta. Ved avtalenes
utlep byttes hovedstol tilbake til opprinnelig valuta.
Basisswapper brukes blant annet for sikring av valuta-
eksponering.

Fremtidige renteavtaler (FRA)

Fremtidige renteavtaler (FRA) innebzerer avtaler om

a betale eller motta forskjellen mellom en fast avtalt
rente og en fremtidig rente pa et fastsatt belop for en
bestemt periode frem i tid. Denne differansen gjoeres
opp i begynnelsen av den fremtidige perioden. FRA er
spesielt velegnet til styring av kortsiktig renterisiko.

Kredittderivat

Med kredittderivat menes en finansiell kontrakt som
overforer hele eller deler av kredittrisikoen knyttet til
1an, obligasjoner eller lignende fra kjeperen av beskyt-
telsen (selgeren av risiko) til selgeren av beskyttelsen
(kjoperen av risiko). Kredittderivater er omsettelige
instrumenter som gjor det mulig a overfere kredittri-
siko knyttet til bestemte aktiva til en tredje part uten
a selge aktivaene.

Rentefutures

Rentefutures er knyttet til statsobligasjoner eller kort-
siktige referanserenter. Rentefutures er standardiserte
terminavtaler og er gjenstand for bersnotering og
clearing. Gevinster og tap beregnes daglig og gjores
opp pafelgende dag.

Renteswapper/assetsswapper
Renteswapper/assetsswapper innebzerer en tidsbe-
grenset avtale om bytte av rentebetingelser mellom to
parter. Normalt er det tale om bytte av fast rente mot
flytende rente, og instrumentet brukes for & styre den
langsiktige renterisikoen.

Renteopsjoner

Renteopsjoner kan veere knyttet til pengemarkedsren-
ter eller obligasjoner. Kjop av renteopsjoner knyttet

til obligasjoner (ogsa kalt for obligasjonsopsjoner)
innebzrer ensidige rettigheter til kjop eller salg av
obligasjoner til avtalte kurser. Renteopsjoner kan
brukes som et fleksibelt instrument for styring av bade
kortsiktig og langsiktig renterisiko.

Valutaterminer/valutaswapper
Valutaterminer/valutaswapper innebzerer avtaler om
fremtidig kjop og salg av valuta til forhandsbestemte
kurser. Instrumentene brukes i hovedsak til & valutasi-
kre verdipapirbeholdninger, bankbeholdninger, ansvar-
lig Ian og forsikringsmessige avsetninger i valuta. Spot-
forretninger inkluderes ogsa i disse instrumentene.

Valutaopsjoner

Valutaopsjoner gir innehaver en rett, men ingen plikt
til fremtidige kjop og salg av valuta til forhandsbe-
stemte kurser. Valutaopsjoner brukes til 3 valutasikre
ansvarlig lan i valuta.
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ORGANISASJONSNUMMER EIERANDEL

Storebrand ASA 916 300 484
Storebrand Livsforsikring AS 958 995 369 100,0 %
Storebrand Holding AB 100,0 %
SPP Fonder AB 100,0 %
SPP Livforsakring AB 100,0 %
SPP Liv Pensionstjanst AB 100,0 %
SPP Fastigheter AB 100,0 %
SPP Liv Fondforsakring AB 100,0 %
SPP Varumarkes AB 100,0 %
SPP Kundcenter AB 100,0 %
Storebrand Eiendom AS 972 415 731 100,0 %
Storebrand Fastigheter AB 100,0 %
Storebrand Pensjonstjenester AS 931936 492 100,0 %
Aktuar Systemer AS 968 345 540 100,0 %
Storebrand Eiendom Holding AS 989 976 265 100,0 %
Storebrand Kontor Oslo Sentrum AS 990 653 267 100,0 %
Storebrand Kjepesenter Holding AS 876 734 702 100,0 %
Storebrand Eiendom Norge AS 990 653 402 100,0 %
Storebrand Hjemmel AS 990 653 194 100,0 %
Storebrand Eiendom Invest AS 995 250 543 100,0 %
Storebrand Eiendomsfond Invest AS 995 871 424 100,0 %
Storebrand Finansiell Radgivning AS 989 150 200 100,0 %
AS Verdalsbruket * 920 082 165 74,9 %
Norsk Pensjon AS 890 050 212 25,0 %
SIA Foran Real Estate 2 95,8 %
Storebrand Baltic UAB 50,0 %
Evoco UAB 50,0 %
Storebrand Realinvesteringer AS 995 237 954 100,0 %
Storebrand Livsforsikring Direct Investment Ltd. 2006-2008 994 193 066 100,0 %
Storebrand Livsforsikring Vintage 1999 Ltd. 990 587 086 100,0 %
Storebrand Livsforsikring Vintage 2001 Ltd. 995 574 683 100,0 %
Storebrand Eiendom Indirekte AS 992 183 489 100,0 %
Benco Insurance Holding BV 89,96%
Storebrand Bank ASA 953 299 216 100,0 %
Storebrand Boligkreditt AS 990 645 515 100,0 %
Storebrand Eiendomskreditt AS 991853 634 100,0 %
Filipstad Tomteselskap AS 984 133 561 100,0 %
Ring Eiendomsmegling AS 987 227 575 100,0 %
Storebrand Baltic UAB 50,0 %
Hadrian Eiendom AS 976 145 364 100,0 %
Hadrian Utvikling AS 975 794 784 96,1 %
Bjorndalen Panorama AS 991 742 565 100,0 %
Filipstad Invest AS 995 215 918 100,0 %
Storebrand Fondene AS 930 208 868 100,0 %
Storebrand Luxembourg S.A. 99,8 %
Storebrand Kapitalforvaltning AS 984 331339 100,0 %
Storebrand Alternative Investments AB 100,0 %
Storebrand Forsikring AS 930 553 506 100,0 %
Storebrand Helseforsikring AS 980 126 196 50,0 %
Storebrand Leieforvaltning AS 911 236 184 100,0 %

1) Storebrand ASA eier 25,1 prosent og total eierandel for Storebrand er 100 prosent av AS Vaerdalsbruket.
2) SPP Livforsakring AB eier 29,4 prosent og Storebrand Livsforsikring AS eier 66,4 prosent av SIA Foran Real

Estate.
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