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GAMLA LIVFORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SEB TRYGG LIV

Gamla Livforsdkringsaktiebolaget

SEB Trygg Liv

Gamla Livforsdkringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv (Gamla Liv) driver
traditionell livforsdkringsrorelse.
Bolaget drivs enligt émsesidiga
principer, vilket innebdr att
eventuellt overskott i verksam-
heten dtergar till forsdkrings-
tagarna samt att bolaget inte
konsolideras i SEB.

Denna arsredovisning kan nas pé seb.se/pension

Verksamheten omfattar traditionell férsakring; i huvudsak pensionsforsékring,
tjidnstepension och kapitalforsékring. Bolaget &r stingt for nyteckning.
Huvuduppgiften ar att med ett balanserat risktagande ge forsakringstagarna
hogsta mojliga avkastning pa sitt sparande.

Antalet kunder dr 373 000 och deras intressen tillvaratas via Trygg-Stiftelsen,
som ocksé dger en inflytelserik aktie i bolaget. Bolagets forsékringsadministra-
tion och service skots av SEB Pension och Forsékring AB genom ett uppdrags-
avtal. Merparten av bolagets kapitalférvaltning skots av SEB.

Nyckelfakta 2016 2015
Antal kunder 373000 388000
Premieinkomst 623 664
Forvaltat kapital, miljarder kronor 177 175
Kollektiv konsolideringsgrad 114 117
Totalavkastning, procent 78 45
Forvaltningskostnad, procent 0,10 0,12

GAMLA LIVFORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SEB TRYGG LIV 2016 | 3



VD HAR ORDET

VD har ordet

God avkastning
under dramatiskt ar

2016 var ett ar priaglat av dramatiska politiska hdndelser.

I Storbritannien folkomréstade man om uttrdde ur EU

- Brexit - och i USA holls presidentval. I bada fallen blev ut-
fallet ett annat 4n vad de flesta forvéntade sig, inte minst i
Sverige. Marknadsreaktionerna blev pa kort sikt negativa,
men nér dret vl var slut hade de flesta aktiemarknader
stigit. De langa marknadsrantorna f6ll under aret, men
mycket talar for att den 1dnga perioden med sinkta styr-
rantor och andra atgéirder fran varldens centralbanker gar
mot sitt slut.

Gamla Livs placeringsportfolj utvecklades mycket positivt
2016. Totalavkastningen uppgick till 7,8 procent och
samtliga tillgangsslag i portfoljen bidrog till den posi-

tiva utvecklingen. Det tillgdngsslag som gick allra bast
under 2016 var fastigheter, speciellt i Sverige, som gav en
avkastning pa drygt 15 procent. Exponeringen for SEB:s
aktiekurs gav ocksa en god avkastning, liksom onoterade
aktier. Bland andra placeringar, i olika typer av alternativa
tillgangar, som gick bra kan nimnas ldnefonder. Dértill
stiarktes den amerikanska dollarn rejélt mot svenska kro-
nan, ndgot Gamla Liv positionerat sig for och det gav ett
vésentligt bidrag till totalavkastningen. Ddremot har inte
placeringar i hedgefonder lyckats lika vil, da 2016 inte var
nagot bra ar for hedgefonder generellt. Vart arbete med att
sprida placeringarna brett - att diversifiera — 6ver manga
kéllor till avkastning fortsitter entraget.

Hallbarhetsarbetet har intensifierats och bland annat kan
nadmnas en omplacering av en stor del av aktieportfoljen
for att vi pa sa sétt ska kunna 6ka vart bidrag till minskad
véxthuseffekt. Detta arbete sker inom ramen for en 6ver-
gripande malséttning och en 6vertygelse att den forvan-
tade framtida avkastningen inte skall minska.
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Vi rdknar med fortsatt osdkerhet under 2017 — med val i
flera europeiska lander samtidigt som Brexit-forhandlin-
garna pagar. Presidentskiftet i USA dr genomfort men val-
digt mycket av de utlovade &tgirderna aterstér att genom-
fora, i ett [dge med spinda relationer mellan presidenten
och folkvalda i kongressen. Aven relationerna mellan USA,
Kina och Ryssland kommer att paverka den ekonomiska
utvecklingen i virlden. Konjunkturprognoserna ser dock
goda ut med tilltagande global tillvaxt jaimfort med 2016.

Gamla Liv forvaltar cirka 177 miljarder kronor for néstan
400 000 kunder. Tack vare den goda kapitalavkastningen
1ag konsolideringsgraden pa 114 procent per arsskiftet.
Under inledningen av 2017 har vi haft en positiv utveck-
ling, vilket vi bedomer kommer att fortsatta. I ljuset av det
har styrelsen fattat beslut om att hoja aterbaringsréntan
fran 4 till 7 procent per den 1 april. Var méalséttning dr som
alltid att fortsatt leverera en konkurrenskraftig avkastning
till vara kunder under en I&ng tid.

Nils Henriksson
Verkstdllande direktér



TRYGG-STIFTELSEN — FORSAKRINGSTAGARNAS FORUM

Trygg-Stiftelsen
- forsdkringstagarnas forum

Trygg-Stiftelsen tar tillvara Vart femte &r erbjuds férsékringstagarna, enligt ett rullande schema, att rosta
pa kandidater till Trygg-Stiftelsens Fullméktige. Fullméktigeraden &r sjélva

forsakrm.g Sta_g amas m"tressenol forsdkringstagare i Gamla Liv. Trygg-Stiftelsen har en styrelse, som utses vid
Gamla Liv. Stiftelsens dndamadl ordinarie stimma.

dr att verka for en god
framtida tillvéixt av virdet pd
forsdkringstagarnas forsdkringar.

Trygg-Stiftelsen har

© rétten att utse tva styrelseledamoter i Gamla Liv och att tillsammans med
SEB utse ordforande i styrelsen, som bestar av fem ledaméter.

© rétten att utse majoriteten av ledamoterna och ordféranden i Finansde-
legationen.

Finansdelegationen, dar forsdkringstagarnas representanter foljaktligen ar i
majoritet, ansvarar for beslut som ror bolagets kapitalforvaltning. Exempel pé
beslutsomraden ar placeringsportfoljens riskniva, det vill sdga férdelningen
mellan aktier, rintebarande virdepapper, fastigheter och andra tillgangar,
samt upphandling av kapitalférvaltning.

Gamla Liv har ett [angfristigt administrationsavtal med SEB Pension och
Forsdkring AB. Avtalets 14ngd, &nda fram till &r 2066, ska sorja for kontinuitet
och sékerstélla administration till en 1ag kostnad.

Trygg-Stiftelsen ager en gyllene aktie

Trygg-Stiftelsens inflytande ar sdkrat genom den enda aktie, och ett dértill kop-
plat aktiedgaravtal, som stiftelsen dger i Gamla Liv. Resterande 249 aktier dgs
av SEB Life and Pension Holding AB.

Fullmidktige

De rad som valts till Trygg-Stiftelsens Fullméktige fungerar som kontaktorgan
och foretradare for forsdkringstagarna pa sivél regional som central niva.
Fullméktige ar uppdelade i 24 regioner 6ver hela landet fran Malmé i soder

till Luled i norr. Varje lokalt fullméktigerad bestar av fyra personer varav de

tre som fatt flest roster sitter med i Fullméaktige och deltar pa Trygg-Stiftelsens
arliga stimma. Ovriga dr suppleanter. Tillsammans 4r rdden 96 personer. Hela
fullméktigeorganisationen triffas en gang om aret for kompetenshdjning och
diskussioner med Trygg-Stiftelsens styrelse om aktuella fragor som ska tas upp
istyrelsen.

Samtliga fullmiktigerad kallas dessutom till minst tre méten varje ar. Dar

informeras framforallt om bolagets kapitalférvaltning och administration.

Fullmaktigeraden fér traffa och diskutera med relevanta experter, bland

annat fran SEB. Utover detta informeras de om nya lagar och bestimmelser
Lars Heikensten, ordforande i Trygg-Stiftelsens som péve'rkaf livbol"agen 0(.:h de"ras kunder."Dgt ar yiktigt att utbildning och
styrelse, tillia ordfdrande i Finansdelegationen i information &r av hog kvalitet for att fullméktigerdden ska kunna vara goda
Gamla Livforsdkringsaktiebolaget SEB Trygg Liv. foretradare for kunderna.
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TRYGG-STIFTELSEN — FORSAKRINGSTAGARNAS FORUM

Valen

Valprocessen startar pa stdmman i maj aret fore ett val

da Fullmaktige beslutar om vilka som ska sitta med i
respektive lokal valberedning. I augusti samma ar tréffas
valberedningarna forsta gangen for utbildning och arbetet
startar for att hitta [impliga kandidater. Mélet ar att varje
lokal valberedning ska ha en fardig lista med &tta namn
vid arsskiftet. Under valaret skickas vallistorna ut i mitten
av mars till dem som har rostratt det aret. Tillsammans
med vallistan skickar Fullméktiges ordférande med ett
brev och forklarar vikten av att rosta. Valet pagar till
mitten av april. I borjan av maj offentliggors resultatet av
valet. De som blir valda tilltréder efter stimman valéret
och sitter i sitt rdd i fem ar.
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Trygg-Stiftelsens kansli

For att stodja Trygg-Stiftelsen och Fullméktige finns ett
kansli. Kansliets viktigaste funktioner ar att ordna och
kalla till utbildning/information till fullmiktigeraden
samt det omfattande arliga arbetet med fullméaktigevalet.
Kansliet skoter ocksé Trygg-Stiftelsens hemsida
(tryggstiftelsen.se) och har under éret Il6pande kontakter
med fullmiktigeraden. For kansliet ansvarar Bjorn Laurin.

Mer om Trygg-Stiftelsen och Fullméktige hittar du pa
www.tryggstiftelsen.se



Aterbiringsrinta
och totalavkastning

Aterbaringsrinta

2016

Fran 1 januari 16 procent
Fran 1 juli 4 procent
2017

Fran 1 januari 4 procent
Fran 1 april 7 procent

Aterbaringsranta fore skatt 2012-2016

(geometriskt medeltal)

%
10

[ | Gamla Liv [ | Skandia [ | Folksam [ M2

SPP Liv och AMF har inte aterbaringsranta.

Totalavkastning 2012-2016

(geometriskt medeltal)

%
10

[ | Gamla Liv W Avr [ | Skandia [ | Folksam
Msppiv  MiF

ATERBARINGSRANTA OCH TOTALAVKASTNING
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TRADITIONELL FORSAKRING

Traditionell forsdkring

Férsdkringstagarna i Gamla Liv
har valt traditionell férsikring
for sin pensions- eller kapital-
forsdkring.
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De premier som betalats in av forsdkringstagarna i en traditionell forsékring
placeras i ndgot som kan liknas vid en blandfond — en portf6lj av aktier, rénte-
barande virdepapper, fastigheter, hedgefonder med mera. Bolaget beslutar om
fordelningen mellan dessa tillgadngsslag och viljer kapitalforvaltare.

I en traditionell forsdkring far man av bolaget garanterade framtida betalning-
ar och &ven mojlighet till extra avkastning. Forsidkringen bestér darfor av tva
delar, ett garanterat virde och en andel av vinstmedel.

Garanterat varde

Forsékringens garanterade vérde bestar av insatta premier upprdaknade med
en garanterad rinta, minus skatter (statlig avkastningsskatt) och avgifter. Den
garanterade rédntan ar mellan tva och fem procent, fore skatter och avgifter,
beroende pa nér forsdkringen tecknades.

Andel av vinstmedel/aterbaring

Om avkastningen blir battre &n vad som gar at till att uppfylla garantin kom-
mer en del av den extra avkastningen att preliminirt fordelas pa forsékringen
som andel av vinstmedel.

Andelen av vinstmedel kan bdde 6ka och minska under den tid férsdkringen
géller, till storsta delen beroende pé hur avkastningen utvecklas.

Aterbaringsrinta

Avkastningen pa sparande tillfors férsdkringen som en aterbaringsrénta, minus
skatter och avgifter. Aterbaringsrintan berdknas pa forsikringens totala virde,
inklusive andel av vinstmedel.

Aterbaringsrantan bestams l6pande, utifran en prognos pa hur avkastningen
véntas bli framdver samt om bolaget har ett stort eller litet ?6ver- eller un-
derskott”. Om det ar ”6ver- eller underskott” gar att utldsa av den sa kallade
kollektiva konsolideringsgraden.

Kollektiv konsolideringsgrad

Bolagets kollektiva konsolideringsgrad® visar relationen mellan bolagets
samlade tillgdngar och summan av de varden som anges av forsékringarna,
inklusive andel av vinstmedel.

Nar konsolideringsgraden &r 100 procent ar tillgdngarna exakt lika med det
som anges pa forsdkringarna — garanterat varde savél som vardet pa andel av
vinstmedel. Om konsolideringsgraden &r dver 100 &r tillgdngarna storre dn
forsiikringarnas vérde. Ar konsolideringsgraden under 100 &r tillgingarna min-
dre. Gamla Livs mal for konsolideringsgraden dr 100—115 procent. Om konso-
lideringsgraden ér eller férvantas hamna 6ver 115 procent bor aterbéringsréan-
tan hojas sa att dverskottet fordelas pa forsdkringarna under rimlig tid, med
beaktande av forvantad framtida avkastning. Forvantas konsolideringsgraden
ndrma sig eller understiga 100 procent bor aterbdringsrédntan pa motsvarande
satt sinkas for att underskott inte ska uppsta.

1) Bolagets kollektiva konsolideringsgrad var vid senaste drsskiftet 114,2 procent.



Solvens

Hur vél bolagets tillgangar técker de garanterade ata-
gandena gentemot forsékringstagarna kan méitas i form
av en solvensgrad. Om solvensgraden &r 100 procent ar
tillgdngarna lika stora som garantidtagandena. Enligt de
regler® som géllde for traditionella livbolag till och med
2015 méste tillgdngarna Overstiga garantierna med minst
4 procent, det vill sdga solvensgraden méste vara minst
104 procent. Frdn och med 2016 géller mer komplexa
regler angdende kapitalkrav for livbolag. De nya reglerna
beaktar savél forsakringsrisker som finansiella och opera-
tiva risker.

Ju lagre solvensgrad desto forsiktigare placeringsstrategi
maste bolaget ha for att sékra att vardet pa tillgdngarna
inte understiger garantierna.

2) Nya solvensregler gller fr o m 1 januari 2016. Se sid 29.

TRADITIONELL FORSAKRING

Utbetalning fran forsakringen

Nar det ar dags for utbetalning fran forsakringen ar
utbetalningsbeloppet uppdelat i tva delar. Den ena

delen, forsakringsbeloppet, ar garanterad fran det att
forsékringen tecknades och utgar fran inbetalade premier
berdknade med antaganden om framtida rinta, dodlighet,
driftskostnader samt skatt. Forsdkringsbeloppet &r knutet
till forsékringens garanterade virde. Den andra delen,
tilliggsbeloppet, baseras pé andelen av vinstmedel i
forsakringen och kan darfor bade 6ka och minska under
den tid forsékringen utbetalas, allt beroende pa hur vardet
pa andel av vinstmedel utvecklas.
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KAPITALFORVALTNING

Kapitalforvaltning

Kapitalforvaltningen dr central
for foérsdkringstagarna i Gamla
Liv eftersom den utgor grunden
for den avkastning de fdr pa sina
forsdkringar. Mdlet dr att forvalta
tillgéngarna pa ett sadant sdtt
att det ger forsdkringstagarna
hégsta méjliga reala avkastning
vid en rimlig riskniva.
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Vid 2016 ars utgang uppgick det sammanlagda forvaltade kapitalet (tillgdng-
ar som omfattas av placeringsriktlinjer) i Gamla Liv-koncernen, till 177 486
(174 674) miljoner kronor.

Kapitalforvaltare

Den lI6pande forvaltningen av bolagets tillgangar sker hos olika externa
kapitalforvaltare. Av sarskild vikt &r SEB, som forvaltar betydande belopp och
dessutom koordinerar den samlade portfoljen, samt svarar fér samlad rappor-
tering till Gamla Liv. Under 2015 slots ett nytt avtal om kapitalforvaltning med
SEB, som l6per till utgangen av 2066, men kan sigas upp till slutet av 2019,
2020 eller 2021. Aktivt férvaltade aktier i Latinamerika, globala tillvaxtl&nder,
Asien och ”Frontier Markets”, hedgefonder, infrastrukturfonder, kredithedge-
fonder, lanefonder, okorrelerade fonder, fastighetsfonder och fonder av
onoterade aktier forvaltas vid utgdngen av 2016 i huvudsak av andra kapital-
forvaltare &n SEB, efter beslut av Gamla Liv. Knappt hélften av obligationerna

i tillvaxtlander forvaltas av externa forvaltare och drygt hélften av SEB. Den
ovriga obligationsportfoljen (inklusive krediter), en hedgefond, en 1dnefond
samt direkta fastighetsinvesteringar forvaltas av SEB. SEB ansvarar ocksa for
den aktiva forvaltningen av aktier i Osteuropa och aktieindex-portféljer i USA,
Europa och Asien. Indexforvaltning av aktier Kanada, Australien och Latin-
amerika skots av en annan kapitalforvaltare 4n SEB. Vilka fonder av onoterade
aktier som bolaget ska placera i véljs av SEB. Bolaget forvaltar sjalvt vissa stra-
tegiska mandat och bolagets styrelse och finansdelegation fattar de strategiska
placeringsbesluten.

Totalavkastning

Totalavkastningen i Gamla Liv uppgick 2016 till 7,8 (4,5) procent, vilket var
hogre dn genomsnittet bland jamforbara livbolag (inklusive Gamla Liv) som
uppgick till 6,5 (3,9) procent. Eftersom inflationen i Sverige 2016 var 1,0 (0,0)
procent motsvarar Gamla Livs totalavkastning en positiv real avkastning pa 6,8
(4,5) procent. Den redovisade avkastningen for respektive tillgangsslag nedan
avser avkastning efter antagen fullstandig valutasékring till svenska kronor, hér
bendmnt ”avkastning i svenska kronor”. Valutaomrékning redovisas separat.

Avkastningen pa aktieportfoljen var i svenska kronor 7,8 (4,0) procent.
Utvecklingen pa vérldens borser var ganska stark. Den svenska borsen, dar
Gamla Liv har sin storsta enskilda aktieexponering, gick i linje med utveck-
lingen for aktier Europa men nagot sémre &n aktier USA. Gamla Liv har ocksa
en betydande aktieexponering mot utvecklingslénder och dessa avkastade
som grupp strax under vad aktier Sverige och Europa gav. Avkastningen pa
rénteportfoljen var i svenska kronor 2,7 (0,9) procent. De riskfria marknads-
réntorna sjonk fran redan 14ga nivaer pd manga av de marknader dar Gamla
Liv har placeringar, vilket ledde till en positiv avkastning. Inom ranteportfoljen
var avkastningen for utvecklingslander negativ medan avkastningen for kredit-
obligationer var positiv. Skillnaden i rénta mellan stats- och kreditobligationer
minskade under aret i bdde Europa och USA.

Fastighetsportféljen, som till 6vervigande del ar placerad i Sverige, hade en
totalavkastning pa 15,6 (12,8) procent. Avkastningen pa de onoterade aktie-
innehaven var i svenska kronor 13,2 (14,5) procent under 2016. Avkastningen
pa kredithedgefonder var 3,0 (3,4) procent och hedgefonder avkastade 1,1
(1,7) procent. Avkastningen for lanefonder var 4,2 (5,3) procent och det
nyetablerade tillgdngsslaget okorrelerat avkastade 0,6 procent (tillgéngsslaget



KAPITALFORVALTNING

Relativavkastning - dversikt, aktier och rintebdrande, procent

Avkastning Portfolj Avkastning Index Relativ avkastning Avkastning Portfolj Avkastning Index Relativ avkastning
2016 2016 2016 2015 2015 2015
SEK SEK SEK SEK SEK SEK
Aktier 7.8 8,0 -0,2 4,0 33 0,7
Sverige 74 8,1 -0,6 12,2 12,6 -04
Nordamerika 99 9,6 03 03 -0,1 04
Europa 75 70 05 58 53 0,6
Australien 8,9 89 0,0 -1,0 -1,0 -01
Kanada 19,0 19,1 -0,1 -9,7 -9,8 0,0
Asien exkl. Japan,
utvecklade lander 13 4,6 -6,0 -4,1 -6,4 23
Tillvaxtlander* 5,6 54 0,2 -3,0 -6,6 37
Frontier Markets 82 8,2 0,0 -6,0 -6,0 0,0
Réntebérande 2,4 2,2 0,2 0,5 0,2 0,2
Sverige 24 22 0.2 0,6 03 03
Realranteobligationer 71 8,2 -01 18 18 0,0
Tillvaxtlander* -0,1 -0,6 0,5 -1,4 -1,8 0,4
Krediter Europa 24 24 0,0 0,8 05 0,3
Krediter USA 14 14 0,0 09 0,6 0,3
Total 5,1 49 0,2 21 16 0,5

* Index internt definierade

etablerades i huvudsak under december méanad). Total-
avkastningen pa portf6ljens strategiska tillgangar, inklu-
sive SEB-exponeringen, uppgick till 11,4 (-9,8) procent.
Totalavkastningen pa SEB-exponeringen uppgick till 13,8
(-6,1) procent.

Gamla Livs valutaexponering hanteras separat som en
sérskild del av kapitalférvaltningen. Den absoluta mer-
parten av Gamla Livs valutaexponeringar var under 2016
sékrad, sérskilt exponeringarna i euro och engelska pund.
Under aret var sdkringsgraden for USD l4gre an for EUR
och GBP. Tillvaxtldnders valutor sékras selektivt mellan
50 procent och 100 procent men har under aret varit néra
100 procent.

Valutaomrékning av tillgdngar i utlandsk valuta och
valutasikringstransaktioner gav i den interna rapporte-
ringen ett nettoutfall pa 1,0 (0,5) miljarder kronor. Det
redovisade valutaresultatet var negativt, -1 330 (-273) mil-
joner kronor. Skillnaden beror pa att bolaget for hantering
av valutaexponering sé langt som mojligt genomlyser

och hanterar underliggande valutaexponeringar i fonder,
oavsett fondernas denomineringsvaluta. I redovisningen
redovisas for fonder endast valutaomrékning utifran hur
fondernas denomineringsvaluta har rort sig i forhallande
till svenska kronor.

I portféljen av noterade aktier och obligationer var den
samlade relativavkastningen positiv, det vill sdga den fak-
tiska avkastningen var hogre &n jaimforelseindex. Se tabell
ovan och avsnittet Forvaltningskommentarer.

Normalportfolj

Den strategiska allokeringen i Gamla Livs kapitalforvalt-
ning styrs med hjélp av en normalportf6lj, som anger rikt-
vérden for férdelningen av placeringstillgdngarna mellan
olika tillgangsslag. Riktvardena kompletteras med regler
for vilka avvikelser fran riktvardena som far forekomma i
den aktiva forvaltningen. Beslutet om normalportfoljens
sammansittning ar avgérande for avkastningen pa bola-
gets placeringar och darfor &ven for forsdkringstagarnas
avkastning.

Normalportfoljen beslutas av Finansdelegationen, som

ar ett utskott ur Gamla Livs styrelse. Med bakgrund i ett
aktiedgaravtal mellan Trygg-Stiftelsen och SEB Life and
Pension Holding AB har styrelsen delegerat beslutanderétt
ialla fragor som avser Gamla Livs placeringar till Finans-
delegationen. Forslag pa forandringar i normalportfdljen
lamnas av CIO och beslut i Finansdelegationen komplet-
teras for styrning av den l6pande kapitalforvaltningen av
instruktioner fran CIO. Till Finansdelegationen rappor-
teras I6pande utfallet av kapitalforvaltningen.
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KAPITALFORVALTNING

Normalportfoljen &r inte statisk dver tiden utan foréndras
utifran beslutade strategiska forandringar.

Fordndringar i strategisk allokering implementeras ofta
initialt med hjélp av derivatinstrument, sdsom aktieindex-
terminer. Forandringarna inarbetas i normalportfoljen i
takt med att derivatinstrumenten avvecklas och ersitts
med traditionella investeringar.

Policydokument

Beslut i Finansdelegationen uttrycks i ett antal policydo-
kument. Bland dessa kan sarskilt ndimnas placeringsrikt-
linjerna, som i sin tur omfattar bland annat riktlinjer for
agarstyrning och policy fér anvindning av derivatinstru-
ment. Gamla Livs placeringsportfolj ar stor och omfattar
en méngd olika typer av placeringar, varfor det samlade
interna regelverket ar relativt omfattande.

Normalportfoljen anger pa sin hogsta niva riktvirden

for exempelvis fordelningen mellan aktier, obligationer,
fastigheter och onoterade aktier, exklusive sa kallade
strategiska innehav. P& nésta niva anges riktvarden for den
geografiska fordelningen inom respektive tillgdngsklass,
till exempel aktier. For portfoljen av noterade aktier och
obligationer géller sérskilda riktvarden for fordelningen
mellan dessa. Vissa av riktvirdena varierar med kapital-
marknadernas rorelser, for att minska antalet transak-
tioner och minimera transaktionskostnaderna. Beslut om
normalportf6ljens sammansatning innefattar darutéver
bland annat beslut om jamforelseindex for respektive
tillgdngsklass.

Alla avvikelser fran normalportfoljen skapar sa kallad ak-
tiv risk. Det géller saval avvikelser i form av vilka andelar
som placerats i olika tillgdngsklasser som avvikelser inom
en viss tillgdngsklass fran det jimforelseindex som géller
for denna. Inom respektive tillgangsklass, till exempel
svenska aktier, ska kapitalfdrvaltningen ske inom ramen
for olika restriktioner. Dessa avser att begransa koncentra-
tionen av placeringarna till enskilda eller ett fatal vérde-
papper, eftersom detta skulle innebéra hogre risk.

Normalportfoljens riktvarden i valda delar, procent

2016-12-31 2015-12-31
Inom aktie- och obligationsportfdljen
Aktier 51,5 472
Obligationer 48,5 52,8
Inom den totala tillgangsportfoljen?
Fastigheter 179 18,4
Onoterade aktier 104 9,0
Hedgefonder 8,0 83
Likvida hedgefonder 6,2 71
Kredithedgefonder 51 4,6
Lanefonder 45 25
Okorrelerat 94

1) Exklusive strategiska tillgangar

Sammantaget, sett 6ver hela tillgdngsmassan, med
beaktande av derivattransaktioner och inklusive strate-
giska investeringar, var vid arsskiftet 35,0 (36,4) procent
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placerat i noterade och onoterade aktier, 18,1 (23,4)
procent i rintebérande tillgangar, 18,8 (17,9) procent i
fastigheter, 13,8 (14,1) procent i hedgefonder, 5,1 (4,9)
procent i kredithedgefonder, 2,7 (1,9) procent i ldnefonder
samt 6,2 (0,0) procent i det nyligen etablerade tillgdngs-
slaget okorrelerat.

I Gamla Livs portflj finns saval helt likvida vardepapper,
som till exempel svenska statsobligationer, som mindre
likvida tillgangar som fastigheter och onoterade aktier.
Styrningen av till exempel andelen noterade aktier inom
den samlade portfoljen av noterade aktier och obliga-
tioner ar 16pande exakt, och detsamma géller till exempel
andelen svenska noterade aktier inom den samlade port-
foljen av noterade aktier. Normalportféljens riktvarden
for andel fastigheter, hedgefonder eller onoterade aktier
har ddremot mer karaktiren av l&ngsiktiga malsattningar.
Vilka andelar som de strategiska tillgdngarna utgor av
portfoljen ar avhangigt av sérskilda beslut om férvaltning
i Finansdelegationen.

Val av normalportfolj

Hur sker da valet av normalportfolj? For det forsta maste
Gamla Liv givetvis folja de lagar och regler som géller

i Sverige. For det andra innebér olika mojliga place-
ringsstrategier olika risk, och Gamla Liv méste finna en
riskniva som totalt sett &r lamplig. Ju mer spridda — eller
diversifierade — placeringarna é&r, desto mindre &r risken
for att en enskild forlust kan fa materiell inverkan. For
Gamla Liv ar det slutligen helt 6verordnat att formagan att
fullgora forsakringsavtalen, det vill sdga honorera garan-
tidtagandena, ar sakerstalld.

Utifrén dessa allménna principer utformas normalport-
foljen. I detta arbete spelar analyser av férvéntad avkast-
ning och risk stor roll, inklusive s& kallad ALM-analys
(Asset-Liability Management, eller tillgang/skuldforvalt-
ning). Kvantitativa analyser av detta slag baseras antingen
pa historiska data eller egna antaganden. I praktiken

sker, i forberedelsearbetet och i diskussioner i styrelse

och Finansdelegation, ett samspel mellan de kvantitativa
analyserna och egna uppfattningar om utsikterna for olika
marknader. Aven placeringarnas likviditet beaktas, men
Gamla Liv har en mycket 1&ng placeringshorisont och
forutségbara utbetalningar och kan dérfér bade béra och
dra nytta av likviditetsrisk.

Forandringar under 2016

Beslut fattades i april 2016 att 6ka exponeringen mot
aktier. De derivatinstrument som anvéndes for att 6ka
aktieexponeringen forf6ll i huvudsak under senare delen
av 2016.

Ett nytt tillgdngsslag bendmnt okorrelerat etablerades un-
der november och december 2016. Tillgangsslaget finan-
sierades genom en forséljning av obligationer och aktier.

I samband med etableringen av okorrelerade tillgangar
beslutades ocksa att utoka tillgangsslaget 1anefonder.

Valutaexponeringen i USD minskade nigot under aret.

Aktiv och passiv forvaltning

I praktisk kapitalférvaltning av noterade aktier och
obligationer kan man allmént sett vilja mellan passiv och
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Allokering av placeringstillgangar, koncernen, Mkr

Tillgangsslag Region Marknadsvirde Procentandel Marknadsvarde  Procentandel Jamforelseindex
2016-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2015-12-31 Jamforelseindex omfattar aktier
och obligationer.
Aktier Sverige 12090 6,8 14023 8,0 Aktier
Nordamerika 9216 52 9750 56 Asien, exkl. Japan:
Europa, dvrigt 4357 25 4980 29 MSCI AC Asia exkl Japan, tobak och
Australien 504 03 501 03 anpassat for laga koldioxidutslapp
Kanada 449 03 398 02 MSCI AC Asia exkl Japan, tobak och vissa

utvalda aktier
Asien exkl Japan,

utvecklade lnder 517 03 596 03 Australien:
Tillvaxtlander 6915 3,9 7336 42 MSCl Australia
Sverige:
34049 19.2 37584 215 SIPRX (SIX Portfolio Return Index) exkl
bank och Swedish Match
Obligationer Sverige 21663 12,2 27 809 159 Europa, exkl. Sverige:
Krediter Europa 4200 24 5115 29 MSCI Europe ex Sverige, bank, finans och
Krediter USA 3765 21 4570 26 tobe_l_k samt anpassat for laga koldioxid-
utslapp
Tillvéxtlander 2719 15 3641 21 L
Osteuropa:
Kassa 1135 06 960 05 MSCI EFM/CIS exkl Ryssland, Ukraina,
33482 18,9 42095 241 Kazakstan, Grekland, Kernel 10/40
Latinamerika:
Hedgefonder 13409 76 13935 80 MSCI Latin America 10/40
Likvida hedgefonder 11210 63 10902 62 USA passiv forvaltning: o
MSCI USA exkl tobak och anpassat for laga
koldioxidutslapp
Fastigheter Sverige 27182 156 23715 13,6 MSCI\USA stora foretag exkl tobak och
Storbritannien 2908 17 3718 2,1 anpassat for laga koldioxidutslapp
Ovriga vérlden 3558 2,0 4121 24 Kanada:
33648 19.2 31554 181 MSCI Kanada
Obligationer
Private Equity ¥ Sverige 702 04 568 03 Sverige:
Nordamerika 11062 6,2 9175 53 3,5 ars fast durationsindex (nominella
. obligationer) och OMRX Real (realrante-
Europa, ovrigt 2537 14 2464 14 obligationer)
Ovriga vérld 2377 13 2616 15 .
vriga variden Krediter USA:
16 678 94 14823 85 Barclays US Agg Corp 1-5 ar exkl forlagslan
(inkl T1) utgivna av banker med hemvist
snefond i Spanien, Italien, Frankrike, Portugal,
Lanefonder 4913 28 3428 20 Belgien, Grekland och Tyskland
Kredithedgefonder 9060 51 8622 49 Barclays Euro Agg Corp index 1-5 ar exkl
Okorrelerat 11130 6.3 - - forlagslan (inkl T1) utgivna av banker med
Strategiska tillgingar 12571 71 11802 6.8 hemvist i Spanien, Italien, Frankrike, Portu-
gal, Belgien, Grekland och Tyskland
Valuta -1366 -0,8 1228 0,7
Upplaning dotterbolag -1300 -0,7 -1300 -0,7
Total 177486 100,0 174674 100,0

1) Avser geografiska hemvisten for respektive underliggande portfoljbolag.
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aktiv forvaltning. Passiv forvaltning foljer (replikerar)

ett valt jamforelseindex, medan aktiv forvaltning i syfte
att skapa meravkastning avviker fran jamforelseindex.
Passiv forvaltning ar klart billigare att upphandla &n aktiv
forvaltning, som kréver mer resurser.

I uppbyggnaden av den 16pande forvaltningen har Gamla
Liv gjort en bedomning av vilka marknader, eller seg-
ment av marknader, som lampar sig for aktiv férvaltning,
i sd métto att det bedoms finnas goda forutsattningar for
meravkastning i en rimlig relation till merkostnaden. For
dessa marknader har Gamla Liv valt aktiv férvaltning,
medan passiv forvaltning anvands for andra marknader.
Séledes ér till exempel forvaltningen av aktier i Asien och
Frontier Markets aktiv medan férvaltningen av aktier
Sverige, USA och Europa ér passiv. En vdsentlig del av den
totala aktieportfoljen forvaltades per arsskiftet passivt,
cirka 86 (86) procent.

Dér aktiv forvaltning viljs finns alltid en risk for negativa
avvikelser mot jaimforelseindex, varfor valet av kapi-
talforvaltare ar mycket viktigt. Val av kapitalforvaltare
sker genom en noggrann urvalsprocess, som exempelvis
beaktar saval historiska resultat som personalresurser och
riskkontroll. Vidare efterstrévas att konstruera effektiva
»portfoljer av portfoljer” dér olika forvaltningsstilar kom-
pletterar varandra.

Styrelsens beslutade i april 2016 om en férnyad instruk-
tion avseende hallbarhet. Av denna framgér att omlagg-
ning av sarskilt passiv forvaltning aktier till alternativa
index med lagre grad av bidrag till vixthuseffekten skall
provas. I linje ddrmed lades under éret de av SEB forval-
tade indexportfoljerna for aktier USA, Europa samt Asien
exkl Japan om till index som véljer vikter for enskilda
bolag sa att storsta mojliga paverkan uppnas for att
reducera koldioxidutsldpp inom ramen for bivillkor som
exempelvis maximal avvikelse fran standardindex. Dartill
har omléggning av passiv forvaltning avseende aktier
Australien, Kanada och Latinamerika pa liknande sitt
genomforts i borjan av 2017.

Agarstyrning och etiska riktlinjer

Gamla Liv ar trots storleken pa placeringsportf6ljen inte
en betydande dgare av utldndska aktier och i Sverige
svarar bolagets aktieportfolj inte for mer &n cirka 0,2 (0,3)
procent av det samlade marknadsviardet pa Stockholms-
borsen. Gamla Liv dr 4ndé en av de stOrre dgarna i manga
svenska borsbolag, trots att portfoljen &r vél diversifierad.
Hanteringen av detta dgande sker utifran av Finansdelega-
tionen faststallda riktlinjer, vilka ansluter vél till svensk
kod for bolagsstyrning. Merparten av arbetet gors av SEB
som forvaltare av den svenska aktieportfoljen. Sarskilt
viktiga fradgor blir féremal for behandling i styrelsen

och Finansdelegationen. Agarstyrningen utévas av SEB
framfor allt genom deltagande i valberedningar samt i
arbetet infér och p& bolagsstdmmor och inte genom direkt
styrelserepresentation. Detta arbete stims l6pande av med
Gamla Liv.

Styrelsen har beslutat att ansluta Gamla Liv till SEB:s
arbete med PRI (Principles for Responsible Investments).
Som principinriktning far inte placeringar ske i aktier
eller skuldforbindelser utgivna av bolag som tillverkar
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eller marknadsfoér vapen som ar bannlysta enligt de tre
FN-konventionerna:

1. ”Convention on the prohibition of development,
production, stockpiling of bacteriological (biologi-
cal) and toxin weapons and on their destruction”,

2. ”Convention on the prohibition of the use, stockpil-
ing, production and transfer of anti-personnel mines
and on their destruction”

3. ”Convention on cluster munitions”.

Vidare &tfoljs “Treaty on the non-proliferation of nu-
clear weapons (NPT)” eller “Icke-spridningsavtalet om
karnvapen” fran 1968, vilket medfor att en investering
endast ska ske i bolag som underhaller och uppdaterar
kérnvapenprogram i de fem linder som ar godkidnda av
FN. Investering sker ddrmed inte i bolag som arbetar med
andra ldnders kdrnvapenprogram.

Gamla Livs placeringsriktlinjer anger dessutom att place-
ringar som huvudprincip inte far ske i aktier i tobaksbolag.

Genomlysning och granskning av ovanstaende kriterier
sker tva ganger per ar. Styrelselen och Finansdelegationen
fattar vid behov beslut om vilka féretag som blir foremal
for exkludering.

Gamla Livs processer for att upptéacka 6vertradelser mot
internationella konventioner och riktlinjer kring om-
radena miljdansvar, arbetsrétt, ménskliga rattigheter,
kontroversiella vapen samt korruption av foretag, stods av
en systematisk granskning av svenska och utldndska fore-
tag, for att upptécka eventuella 6vertrédelser. For denna
granskning svarar SEB.

Exempel pa internationella konventioner och riktlinjer &r
FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer f6r multina-
tionella foretag. Gamla Liv investerar i foretag som foljer
dessa internationella konventioner och riktlinjer. Om ett
foretag bryter mot riktlinjerna initieras en aktiv dialog
med foretaget for att forma dem att forandra och forbatt-
ra sitt hallbarhetsarbete. Om foretaget efter en rimlig tid
anda inte har atgardat bristerna kan Gamla Liv besluta att
avyttra aktier och skuldfoérbindelser.

Forutom tobaksbolag har hittills 17 bolag exkluderats.
Detta efter en omfattande analys av SEB i enlighet med
Gamla Livs riktlinjer for agerande som dgare specifikt
kopplat till miljo och etikfragor.

Dartill finns cirka 60 bolag som inte &dr foremal for
exkludering men dér SEB vid innehav skall rapportera
detta sarskilt till Gamla Liv. S& 1angt som det ar mojligt
skall genomlysning av placeringar i fonder av aktier och
foretagsobligationer ske.

For redogorelse av miljoarbetet avseende direktagda
fastigheter se avsnitt ”Fastighetsportfoljen (koncernen)”
under rubriken ”Direktigda fastigheter i Sverige och
London”.

Som redogors for under avsnittet ?Aktiv och passiv
forvaltning” ovan sé gjordes under 2016 en omléggning
av passiv forvaltning aktier USA, Europa samt Asien exkl
Japan till alternativa index med l4gre grad av bidrag till
vaxthuseffekten. En liknande omléggning av passiv for-



valtning avseende Australien, Kanada och Latinamerika
har genomforts under inledningen av 2017.

Aktieportfoljens koldioxidavtryck

Syftet med att méta koldioxidavtryck &r att bidra till ett
Okat fokus mot vaxthusgasutslapp genom mer transparens
och paverka naringslivet till 6kad rapportering och béttre
datakvalitet som ytterst leder till reducerade utslépp av
vaxthusgaser.

Utsldppen av vaxthusgaser méts i termer av koldioxid-
ekvivalenter (CO2e). Det dr en mattenhet som gor det
mojligt att méita olika vaxthusgaser pd samma sétt. Genom
att uttrycka utsldppen av en viss vixthusgas i CO2e anges
hur mycket koldioxid som skulle krévas for att ge samma
klimatpaverkan. Det redovisade nyckeltalet méter aktie-
portféljens koldioxidavtryck i forhéllande till portfolj-
bolagens intidkter (nettoomsattning). Det kan ses som ett
matt pa hur koldioxideffektiva bolagen i aktieportfoljen
ar. Nyckeltalet visar hur ménga ton koldioxidekvivalenter
(CO2e) som bolagen i den aktuella portf6ljen slapper ut
per miljon kronor i intékt. Nyckeltalet redovisas som

ton CO2e/Mkr.

ton CO2e/Mkr
Gamla Livs aktieportfolj 93
Globalt aktieindex® 24,6

Redovisningen baseras pé uppgifter om aktieportfdljens
innehav och marknadsvirde per den 31 december. Detta
ar forsta gangen Gamla Liv genomfor en métning av
koldioxidavtrycket och berdkningarna avses fortsétta ske
arligen via den externa leverantdren, MSCI.

Utsldppsmaétningarna foljer den globala redovisnings-
standarden GHG-protokollet* och baseras pa senast till-
géngliga koldioxiddata for direkta (Scope 1) och indirekta
utslapp i samband med forbrukning av energi (Scope 2).
Enligt en rekommendation fran Svensk Forsékring bor
berdkningen grundas pa en sa kallad tdckningsgrad om
minst 75 procent av marknadsvérdet, dvs. berdkningarna
bor bygga pé utsldppsdata for minst 75 procent av
marknadsvéardet av aktieinnehaven. Tdckningsgraden for
Gamla Livs aktieportfolj har varit hela 94,5 procent. Som
kan utldsas fran tabellen ovan &r nyckeltalet for Gamla
Livs aktieportfolj vasentligt 1agre jamfort med ett globalt
aktieindex.

Det bor beaktas att nyckeltalet visar en 6gonblicksbild

av hur aktieportfoljens vaxthusgasutslapp ser ut. Vardet
kommer att variera i takt med att portfoljbolagens utslépp
respektive intékter fordndras, men &ven da forvaltaren
koper eller siljer aktier i portfoljen. Aven vixelkurs-
forandringar paverkar mitningen.

Marknadsoversikt

Avkastning pa aktier var fér hela 2016 positiv men upp-
gangen hade ett nagot brackligt fundament. Under inled-
ningen av aret var avkastningen mycket negativ. Detta
berodde framst pa en oro for den 1dga globala tillvaxten
och specifikt var detta kopplat till osdkerhet rorande
utvecklingen i Kina. I mars overtriffade Europeiska
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Centralbanken ("ECB”) forvéntningarna for dess tidigare
”]6fte” om mer stimulans och den amerikanska central-
banken Federal Reserve ("FED”) infriade inte den tidigare
kommunicerade hojningen i mars. Sammantaget 6kade
detta riskaptiten under senare delen av forsta kvartalet.

Centralbankerna styrde tydligt risksentimentet i
marknaden under 2016 och de bekdmpade under aret
intensivt alla marknadssymptom pa oro kopplat till global
politik eller svag ekonomisk tillvaxt. Kritiska roster mot
penningpolitikens moéjligheter att 16sa problemen med g
tillvaxt hojdes dock alltmer under aret. Kritiken har gjort
det svarare for penningpolitiken att bli &nnu mer expansiv
och finanspolitiska stimulanser efterlyses. Centralbanker-
nas sjalvstandighet har ldnge varit helig men de senaste
arens alltmer extrema penningpolitik har under éret
ifragasatts av allt fler.

I april beslutade centralbanken i Japan (”BoJ”) att inte
genomfora ytterligare lattnader och dédrmed synes nega-
tiva rAntor och s.k. kvantitativa lattnader har ha nétt vags
dnde. Penningpolitik med direkta bidrag till japanska
hushéll diskuterades som nésta steg. Detta var ocks en
strategi som Sveriges vice riksbankschef, Cecilia Skingsley,
i maj meddelade att hon inte utesluter.

Opinionsmétningar visade att valutgangen for folkom-
rostningen om Brexit var oséker. Trots det kom resultatet
under juni som en stor 6verraskning med péafoljande
marknadsvolatilitet. Laget stabiliserades dock snabbt efter
att Bank of England (”BoE”) gatt ut med 16ften om stimu-
lanser. Under augusti 6verraskade BoE marknaden med
ett ovantat kraftfullt stimulanspaket vilket snabbt ledde
till en 6kad riskvilja och ytterligare marknadsuppgéngar.

Deutsche Bank stdmdes under hosten pé ett rekordbelopp
(14 miljarder dollar) relaterat till férsaljningar av bostads-
obligationer i USA. Detta ledde till spekulationer kring
behov av kapitaltillskott i Deutsche Bank. Att IMF pekat
ut banken som den enskilt storsta risken bland globalt
systemviktiga banker bidrog till marknadsoro. Dértill har
Angela Merkel varit tydlig mot egna véljare (och Italien)
att inga skattepengar ska anvindas for att rddda banksy-
stemet. Under inledningen av oktober kom uppgifter om
att beloppet kunde bli nedsatt vilket fick marknaden att
lugna sig.

FED kommunicerade under inledningen av 2016 en
forvantning om att hoja styrrantan fyra ganger under éret
men upplevdes hindrade av oro fér Greklands aterbetal-
ningsplan, parlamentsvalet i Spanien, brittisk folkom-
réstning rorande Brexit och presidentvalet i USA. Dértill
forsvarades en hojning av tvetydig ekonomisk statistik
samt dvriga stora centralbankers expansiva agerande. Till
slut fanns endast ett tillfélle kvar att hoja styrrédntan och
sannolikheten for en hojning pd FED:s decembermote
sattes av marknaden innan valet till omkring 70%, givet
att Donald Trump inte vann.

3) MSCIACWI

4) GHG-protokollet (Greenhouse Gas Protocol Corporate Standard) dr den vanligaste redovis-
ningsstandarden for att berakna utslapp av vaxthusgaser. Metodiken i GHG-protokollet anvands
av bland andra CDP, Global Reporting Initiative (GRI), WWF:s Climate Savers, EU:s system for
utslappshandel, The Climate Registry (USA) och USA EPA Climate Leaders (USA).
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Mycket ovantat vann Donald Trump det amerikanska
presidentvalet. Likasd mycket ovintat emottogs detta
positivt av aktiemarknaden och FED hojde styrrdntan pa
motet i december. Riskaptiten har efter valet i USA stigit
ytterligare, delvis till f6ljd av en mycket snabb diskon-
tering av utlovade stora skattesdnkningar, avreglerin-
gar, infrastrukturinvesteringar samt endast marginell
diskontering av exempelvis utlovad protektionism och
handelshinder.

Rorelserna pé obligationsmarknaderna i USA var efter va-
let mycket stora. Skélen bakom réntestegringen kan vara
en oro for att de stora utlovade satsningarna pé infrastruk-
tur i kombination med att stora utlovade skattesdnknin-
gar 0kar budgetunderskottet och leder till en ytterligare
Okning av statsskulden. Detta skulle d& kunna leda till
ytterligare styrrantehdjningar fran FED och ddrmed ocksé
hogre langréntor.

I Europa ser den kvantitativa lattnadspolitiken ut att fort-
sétta under 2017 och BoJ har i sparen av ranteuppgéngar
anvant sig av sitt nya verktyg att kopa obligationer for att
halla 10-arsrdntan under noll. Det torde finnas en gréns for
hur mycket FED kan hoja och ddrmed ga i motsatt riktning
mot Japan och Europa innan en USD-forstarkning utgor
ett hinder.

Vérldsindex for aktier steg med 9,0 (1,3) procent under

De tio storsta aktieinnehaven

Utldndska portfélien, marknadsvdrde

aret och Stockholmsborsen gick upp 9,6 (10,4) procent.
For USA och Europa var borserna upp 12,0 (1,4) procent
respektive 8,0 (5,6) procent och japanska aktier var upp
endast 0,3 (12,1) procent. Tillvixtldnder avkastade 9,7
(-5,8) procent medan aktiemarknaderna inom ”Frontier
Markets” avkastade 8,4 (-9,8) procent.

Trots att rdintemarknaderna borjade aret pa redan mycket
laga nivaer foll rantorna mycket kraftigt fram till det
amerikanska presidentvalet. Efter valet var ranteuppgang-
en tydlig for USA, Tyskland och Sverige men bade Tysk-
land och Sverige hade &nda lagre langa rantor vid arets
utgdng jamfort med arets borjan. Rinteuppgangen i USA
har dock varit sa stor sedan valet att Idnga réntor slutade
aret hogre jamfort med vid arets borjan.

Avkastningen pa svenska statsobligationer med duration
3,5 arvar 2,3 (0,2) procent. For USA och Tyskland var
avkastningen pa statsobligationer 1,1 (0,9) respektive 4,1
(0,4) procent medan avkastningen for tillvixtldnder var
10,5 (3,2) procent. Avkastningen for realobligationer i
Sverige var 7,2 (1,8) procent. Totalavkastningen for fore-
tagsobligationer i Europa och USA med rating investment
grade var 2,4 (0,5) respektive 1,4 (0,6) procent under aret.

Valutarorelserna var stora under 2016 med exempelvis
USD/SEK pa 8,42 vid érets borjan och 9,05 vid érets slut.
Valutakursen for EUR/SEK gick fran 9,20 till 9,56.

Aktieportfoljens fordelning

Svenska portfélien, marknadsvdrde” Mkr
Mkr Apple Inc 336 23% 36%
Hennes & Mauritz AB 1019 Microsoft Corp 248
Atlas Copco AB 812 Johnson & Johnson 170
Investor AB 634 JPMorgan Chase & Co 170
Volvo B 542 Amazon.com Inc 161
Assa Abloy AB-B 441 General Electric Co 160
Svenska Cellulosa AB 441 Royal Dutch Shell PLC 160 1R
Ericsson LM 431 Nestle SA-Reg 157
Teliasonera AB 393 AT&T Inc 151
Sandvik AB 329 Wells Fargo & Co 148 28%
AREEAE 289 M Sverige Nordamerika
Europa W Ovriga

De tio storsta aktieinnehaven

Valutakurs Valutakurs

Forfallostruktur:

Valuta 2016-12-31 2015-12-31 Réntebdrande placeringar
EUR 9,58 916 5%
GBP 11,23 12,43 o
15% 46%

JPY 0,08 0,07
usD 9,08 843

SEK usb EUR
Réntor? 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
lar -0,06 0,03 1,65 1,18 -0,13 0,19
5ar 0,27 0,734 1,96 1,71 0,08 0,33
10 ar 1,11 1,635 2,32 2,18 0,67 1,00 34%
1) Utover ovanstaende placeringar uppgick Gamla Livs exponering i SEB vid arsskiftet till ett marknadsvarde av 12 525 Mkr. B ddr 1-3&r
2) Avser statsobligationer 3-54r W s54r
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Forvaltningskommentarer

Totalavkastningen for bolaget Aktieportfoljen

var god och uppgick till 7,8 Sverige

(4,5) procent. Virldens bérser Ar 2016 var ett handelserikt ar pa Stockholmsbérsen. Borjan av aret priglades
utvecklades generellt sett vl av den kinesiska konjunkturens inbromsning vilket spillde &ver till Sverige och

h akti i d orsakade betydande nedgingar dven hér. Aktiekurserna dterhdmtade sig under
och aktieportioljen steg med 7,8 varen och nir utdelningssdsongen var slut hade portféljen en positiv utveckling
procent. Obligationsportféljen for aret.

exklusive krediter avkastade 2,9 Nsta turbulenta period var nir Storbritannien skulle ta stéllning till sitt EU-
procent. Fastighetsmarknaden i medlemskap. Sverige firade midsommar nir omrostningsresultatet for Brexit
Sverige utvecklades positivt och var klart och vi fick se rekordstora nedgéngar pa borsen under den efterfol-

. . jande mandagen. Dagen darpa paborjades dock vad som skulle komma att bli
totalavkastningen for bolagets

en stark aterhdmtningsperiod.
d’rektag da faStlg heter var 16,8 Trump blev mot alla odds vald till president i USA vilket skapade stor osdker-

procent. het virlden éver och manga férberedde sig pa nya nedgéngar. Dagen efter valet
Oppnade borsen ner ett par procent men redan under Trumps presidenttal
samma morgon vinde marknaden upp. Pa det stora hela holl den starka upp-
gangstrenden i sig &nda fram till nyar.

Portf6ljens avkastning for helaret 2016 var i svenska kronor 7,4 procent, vilket
var 0,6 procent sémre &n jamforelseindex som 6kade med 8,1 procent.

Europa

Likt 6vriga globalt tongivande centralbanker satte Europeiska Centralbankens
(ECB) agerande stor pragel pa finansmarknaderna under 2016. ECB fortsatte
med sina tillgdngskop och laga styrrdntor men mot slutet av 2016 anades de
forsta atstramningarna pa lange. I december gav man beskedet att minska
volymerna i sina tillgdngskop fran 80 till 60 miljarder euro per manad men &
andra sidan forlinga kopen till december 2017. Efter beskedet steg de europe-
iska borserna.

Portfoljens avkastning for heldret 2016 var i svenska kronor 7,5 procent, vilket
var 0,5 procent béttre &n jamforelseindex som 6kade med 7,0 procent.

USA

USA-borsen hade ett starkt ar. Under forsta halvan av dret rorde sig den
amerikanska marknaden i linje med Europa, till stor del paverkat av den
kinesiska konjunkturen och Brexit. Under andra halvan av aret och framforallt
fran att Trump blev vald till president utvecklades dock USA-borsen starkt.
Forhoppningarna och sentimentet var att den nya politiken skulle f4 fart pa
tillvaxten vilket ledde till betydande marknadsuppgangar. Samtidigt tolkades
den nya politiken som att den framf6rallt skulle gynna infrastruktur och cykli-
ska bolag vilket ledde till sektorrotationer och mycket varierande rorelser pa
borsen.

Portf6ljens avkastning for helaret 2016 var i svenska kronor 9,9 procent, vilket
var 0,3 procent béttre dn jamforelseindex som d6kade med 9,6 procent.

Latinamerika

Inom regionen Latinamerika var utvecklingen for det storsta landet Brasilien
sarskilt gynnsam medan det nést storsta landet Mexiko, som ldnge har dragit
nytta av USA:s goda ekonomi, sdg markanta nedgéngar efter det amerikanska
presidentvalet. De mindre utvecklade aktiemarknaderna i Latinamerika upp-
levde alla under aret stora uppgangar relaterade till forbattrade utsikter for 1an-
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dernas ekonomier och globala relationer. Aktiemarknaden
i Argentina steg under &ret med 45 procent efter att moj-
ligheter &terigen 6ppnats upp for internationell upplaning.

Portfoljens avkastning for heldret 2016 var i svenska
kronor 16,6 procent, vilket var -7,4 procent simre &n jam-
forelseindex som 6kade med 24,0 procent.

Asien exklusive Japan

Asienportfoljen hade en utveckling liknande de nord-
amerikanska under storre delen av 2016. Fram till presi-
dentvalet i USA gick portfoljen véldigt starkt, men Trumps
politik gjorde att riskaptiten minskade for Asien mot slutet
av aret. Forslag som lagts fram om bade handelstullar och
minskad rorlighet mellan USA och olika tillvéxtlander
gjorde att aktiemarknaderna i Asien virderades ner nagot
under november och december.

Portf6ljens avkastning for heldret 2016 var i svenska kro-
nor 3,7 procent, vilket var i linje med jamforelseindex som
ocksa 6kade med 3,7 procent.

Osteuropa

Den geopolitiska risken fortsatte att pressa bade Polen
och Turkiet under aret, de storsta marknaderna i regionen.
Under aret diskuterades bland annat en nationalisering
av Polens pensionsfonder och att bankerna skulle tvingas
konvertera privatpersoners lan upptagna i schweizerfranc
till polska zloty och detta till en for bankerna missgynn-
sam historisk kurs. Inget av detta intréffade dock och mot
slutet av aret fick landet stdd fran allt hogre kolpriser.
Polska stora bolag slutade aret upp 4,8 procent och me-
delstora bolag steg hela 18,2 procent.

Turkiet drabbades av ett kuppforsok i juli foljt av ett
undantagstillstdnd och den rddande situationen i Syrien
bidrog till mer osdkerhet kring landets framtidsutsikter.
Turkiet fick under &ret se en uppgang pa 8,9 procent. I
andra centraleuropeiska marknader utmarkte sig Ungern
dar marknaden steg med 33,8 procent medan Tjeckien var
ned 3,6 procent.

Avkastningen for fonden SEB Osteuropa exklusive Ryss-
land for helaret 2016 var i svenska kronor 12,4 procent,
vilket var 5,5 procent béttre dn jamforelseindex som steg
med 6,9 procent.

Frontier Markets

”Frontier Markets” ar de ldnder som ur indexhdnseende
inte dr en del av de mer utvecklade l1inderna bland tillvaxt-
marknaderna. Landerna dr investeringsbara men med 1&g
grad av kapitalisering pA marknaden och 1agre likviditet.
Aktiemarknaderna i dessa framtida tillvixtlander ut-
vecklades under aret nagot svagare dn de mer etablerade
tillvaxtlanderna under aret.

Gamla Livs aktieplaceringar i Frontier Markets &r aktivt
forvaltade och avkastade under 2016 8,2 procent.

Obligationsportfoljen

Rintemarknaden uppvisade stora rorelser under 2016 och
da sérskilt obligationer med lingre 1optider. Aret inleddes
med en viss oro for utvecklingen i den globala ekonomin
med fallande ravarupriser, borser och rantor som foljd. For
att ge stod at en uppgang i inflationen sdnkte Riksbanken i
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likhet med den europeiska centralbanken styrrdntan samt
utokade kdpen av obligationer i andrahandsmarknaden.
Den svenska reporéntan sénktes till -0,5 procent. Den
amerikanska centralbanken, Federal Reserve, valde att
avvakta med rantehdjningar. Mest foll rintorna for langre
I6ptider och en botten ndddes under sommaren i samband
med att den brittiska folkomréstningen om EU-medlem-
skapet resulterade i ett nej.

Under hosten bidrog sedan en tydligare stabilisering av

de globala tillvaxtutsikterna till att rintorna steg och nu
framst pa obligationer med langre I6ptider. Ledande for
rdnteuppgangen var hogre amerikanska rantor drivet

av 0kade forvantningar om rantehdjningar frén Federal
Reserve. Dessa fick en extra skjuts i slutet av aret av att den
nyvalda amerikanska administrationen vantas bedriva en
betydligt mer expansiv finanspolitik.

Den amerikanska centralbanken véntas fortsétta hoja sin
styrrdnta under 2017. Samtidigt kan en férvantad hogre
inflation fa Riksbanken och den europeiska centralbanken
att avvakta med ytterligare penningpolitiska lattnader for
att sedan gradvis ta steg mot en mindre penningpolitisk
stimulans. Sammantaget kan detta bidra till stigande
obligationsréntor under 2017.

Den svenska 10-arsréntan f61l med ca 0,6 procent under
aret och 1ag vid érets slut kring 0,5 procent. Motsvarande
rorelse for en svensk 2-ars rdnta var ett réntefall pa ca 0,5
procent och réntan 1ag vid &rets slut omkring -0,6 procent.
Bostadsobligationer uppvisade en fallande réntetrend
under &ret, och rantedifferensen mot statsobligationer var
relativt stabil. Skillnaden mellan en 4-arig bostadsobliga-
tion och motsvarande statsobligation var ca 0,8 procent.

Portfoljen var under aret i varierande grad exponerad for
att svenska rantor ska ha relativt sett battre utveckling &n
Europa. Stigande amerikanska kortrantor och en 6évervikt
i svenska realrdnteobligationer dr andra positioner som
gynnat portfoljen under aret. Av stats- och bostadsobli-
gationer utgjorde Sverige 89 procent och tillvaxtldnder 11
procent. Portf6ljen har under 2016 nettosalt svenska stats-
och bostadsobligationer for drygt 5 miljarder kronor.

Obligationsportfoljen exklusive krediter gav en avkastning
pa 2,9 procent, vilket var 0,3 procent battre &n jamforelse-
index som avkastade 2,6 procent.

Krediter

Aret inleddes med stor oro pa marknaden. Det fanns en
osékerhet kring utvecklingen fér den kinesiska valutan
som devalverades. Marknaden tolkade svagheten for
valutan som en forsta indikation pé en forsdmring av
tillvaxtmojligheterna i den kinesiska ekonomin. En héftig
inbromsning skulle troligen fa konsekvenser for varlds-
ekonomin och for kreditmarknaden. Aven utvecklingen
pa rdvarumarknaden gav anledning till oro. Priserna for
manga mineraler sjonk kraftigt under 2015 och utveck-
lingen fortsatte in i 2016. Ett tredje omrade dar det fanns
manga oroande signaler var oljeprisutvecklingen. Olje-
priset foll till mycket 1dga nivier under 2015 och priset
fortsatte ned under arets forsta manader.

Efter ett ovanligt hdndelserikt ar slutade kreditmarknaden
aret i en positiv ton. Skillnaden i rénta mellan statsobliga-
tioner och foretagsobligationer (kreditspread) minskade



under &ret i bade USA och Europa. Utvecklingen var

dock ojamn under &ret med stora variationer till f6ljd av
politiska hédndelser som skakade om marknaderna. Lagre
rantor och kreditspreadar under aret bidrog till att kredit-
portféljen lamnade ett positivt bidrag till totalavkastning-
en trots det extremt laga rénteldget.

Under mitten av februari bottnade riskaversionen och
marknaden hittade stod i en stabilisering av ravaru-
priserna. En ytterligare positiv faktor for marknaden var
ECB:s besked att fran juni ménad inkludera féretagsobli-
gationer i centralbankens program for kop av obligationer
pé marknaden. Syftet med programmet var att tillféra
likviditet till marknaden, men det drev ocksa ner rantorna.
ECB:s beslut att kopa foretagsobligationer hade en stabi-
liserande effekt pd marknaden. Totalt kopte ECB foretags-
obligationer for cirka 2 miljarder euro i veckan.

Efter en initial panikreaktion vid midsommar till f6ljd

av utfallet av den brittiska folkomrostningen for Brexit
hémtade sig marknaden snabbt och kreditspreadarna &ter-
gick till nivAn innan omréstningen. Nésta stora politiska
héndelse var det amerikanska presidentvalet i november.
Utvecklingen blev aterigen en stor 6verraskning men
marknadsreaktionen var trots det mattfull.

Kreditmarknadens relativa stabilitet under aret forklaras
delvis av ECB:s program men ocksé av fundamentala
forbattringar i bolag under aret. Bolagens kassafloden
och ddrmed deras forméga att betala igen 1an forbatt-
rades, bankerna fortsatte att starka sina kapitalbaser och
tillgdngen p4 krediter var god. Aven konkursstatistiken
forbattrades under aret. Under 2017 ar forvantningen att
antalet bolag globalt som gér i konkurs sjunker till en nivé
som ligger under det historiska genomsnittet.

Av foretagsobligationer var 52,7 procent denominerade
i EUR och 47,3 procent denominerade i USD. Bolaget
har under 2016 nettosalt foretagsobligationer for drygt
1,6 miljarder kronor.

Kreditportfoljen gav en absolut avkastning pa 2,0 procent
och avkastningen for motsvarande index var 2,0 procent.

Forfallostruktur: Rantebarande placeringar, Mkr

Aterstaende loptid Verkligt virde Verkligt virde

2016 2015
<lar 1727 2541
1-3ar 14 349 16 808
3-5ar 10 415 13536
>5ar 4498 5927
Summa 30989 38 812

Obligationer tillvaxtlander

Portfoljen av obligationer tillvixtldnder bestar av direkta
investeringar i Sydkorea, Mexico och Polen samt tva
externt forvaltade fonder. De direktigda statsobligatio-
nerna utgjorde vid arets slut 50,9 procent av obligationer
tillvaxtlander. Direktidgda tillvaxtldnders statsobligationer
har under 2016 avkastat -0,9 procent. En av de tva externa
forvaltarna, som har en nagot bredare och mer absolut-
avkastande strategi svarade for 43,7 procent av obliga-
tioner tillvaxtldnder vid utgdngen av 2016 och avkastade
0,4 procent.

FORVALTNINGSKOMMENTARER

Den sammantagna avkastningen for tillgdngsslaget var
-0,1 procent vilket var 0,5 procent béttre 4n jamforelse-
index som sjonk med 0,6 procent.

Fastighetsportfoljen (koncernen)

Direktagda fastigheter i Sverige och London

Under 2016 utvecklades fastighetsmarknaden i Sverige
positivt. Fortsatt 1aga réntor, tillvaxt i sysselsattning och
reallénedkningar hos hushéllen bidrog till en god likvi-
ditet och god efterfragan pa lokaler. Detta i kombination
med att utbudet av nyproducerade lokaler och bostéder
inte nadde upp till efterfragan gav fortsatt ldga vakans-
grader och god hyrestillvaxt.

I Sverige uppgick transaktionsvolymen till 200 (151) mil-
jarder kronor vilket ar var ny historisk toppnotering

for svensk fastighetsmarknad och en 6kning med drygt
30 procent jamfort med 2015.

I London var fastighetsmarknaden avvaktande under
2016. Likviditeten var relativt 1ag sa val fére som efter
folkomrOstningen i juni, som resulterade i att Storbri-
tannien ldmnar EU-samarbetet. Den totala transak-
tionsvolymen i centrala London uppgick till 12,9 (18,3)
miljarder GBP vilket var en minskning med néstan 30
procent jamfort med tidigare tre ar da volymen legat kring
18 miljarder GBP.

Efterfragan pa hyresmarknaden i London minskade
ocksé under aret. Den totala volymen nyuthyrda lokaler
minskade jaimfort med forra &ret och hyrestillvéxten
mattades av. Tillskottet av nyproducerade lokaler var
relativt Idg under aret och vakansgraderna var pa fortsatt
l4ga nivéer. Gamla Livs fastigheter i London ar beldgna i
attraktiva centrala ldgen. Totalavkastningen i lokal valuta
under 2016 for fastigheterna i London blev 3,8 procent.
Hyresmarknaden i Sverige har karakteriserats av en stark
efterfrdgan pa lokaler, sérskilt i Stockholm och Géteborg
dar merparten av Gamla Livs fastighetsbestand ar belaget.

Under 2016 séldes totalt tre fastigheter, tvd i Upplands
Vésby utanfoér Stockholm samt en fastighet pa Broadwick
Street i London. Det totala forséljningspriset for fastighe-
terna var 861 miljoner kronor.

Koncernens direktdgda fastighetsbestand utgjorde 16,2
(15,6) procent av de totala tillgdngarna vid arets slut och
omfattade totalt cirka 486 000 kvm, varav 70 000 kvm
utgjorde bostdder. Inom bestindet var det god efterfragan
pa lokaler och under aret hyrdes 24 000 kvm lokaler ut.

Miljoarbetet sker kontinuerligt for att bland annat minska
effektuttag for el och fjirrvarme. Hundra procent av elen
till fastigheterna &r upphandlad miljévénlig. Det 1angsik-
tiga arbetet med att miljoklassa fastigheterna enligt miljo-
certifieringssystemen ”Miljobyggnad” och ”Green Build-
ing” har fortsatt. Per arsskiftet var cirka 25 procent av ytan
i fastighetsportfoljen miljoklassad enligt ”Miljobyggnad”
eller ”Green Building”. Det pagar ett fortlopande arbete
med att miljocertifiera byggnaderna.

Fastighetsportfoljen deltar i GRESB (Global Real Estate
Sustainability Benchmark) som é&r en varldsomspannande
undersOkning som mater fastighetségares arbete med
hallbarhetsfragor till ett gemensamt index. Resultatet

for Gamla Livs fastighetsportfolj forbattrades for fjarde
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aret i foljd och resultatet 1ag
val dver genomsnittet for
likvardiga fastighetsport-
foljer. GRESB anvands i det
fortsatta miljdarbetet.

I april 2016 paborjade den
nya fastighetsforvaltaren
Novi Real Estate sitt uppdrag
med det svenska fastighets-
bestandet. Overtagandet fran
tidigare fastighetsforvaltare
samt implementeringen
genomfordes enligt plan och
inga vasentliga brister har
uppstatt i utférandet.

De totala hyresintdkterna uppgick till 1289 (1 265)
miljoner kronor och driftnettot till 894 (887) miljoner
kronor. Den ekonomiska vakansgraden uppgick till 7,7
(10,3) procent vid utgdngen av aret. Portfoljens fastigheter
varderades totalt till 29 931 (27 310) miljoner kronor,
vilket innebar en virdeférdndring om 14,0 (11,1) procent
exklusive sélda fastigheter. Under 2016 var totalavkast-
ningen for samtliga direktdgda fastigheter 17,0 (14,7)
procent i svenska kronor.

Fastighetsfonder

SEB Fastighetsfond

Fonden é&r en sé kallad REITS-fond, vilket innebér in-
vesteringar i noterade renodlat fastighetsdgande bolag.
Fonden utvecklades positivt under aret och 6vertréffade
sitt jamforelseindex. Framforallt var det bolagsvalen i USA
som bidrog positivt efter Trumps seger i presidentvalet.
Hotell- och semesteranlédggningsaktier som var forra arets
forlorare aterhdmtade sig under 2016 och dvervikten
bland dessa bidrog mest till fondens dveravkastning. Aven
bolagsvalen i Storbritannien var lyckosamma medan bo-
lagsvalen i Japan var mindre traffsdkra. Mindre bolag gick
overlag starkare dn stora vilket gynnade fonden.

Investeringen i SEB Fastighetsfond avyttrades helt under
hosten 2016. Portfoljens avkastning var under innehavs-
perioden i svenska kronor 3,9 procent, vilket var 1,3 pro-
cent béttre dn jdmforelseindex som steg med 2,6 procent.

Globala direktdgande fastighetsfonder

SEB Global Property Fund

Avkastningen for SEB Global Property Fund var for heléret
2016 i svenska kronor -4,6 procent. Den svaga avkast-
ningen forklaras av fortsatt negativ vardeutveckling pa
innehaven av logistikfastigheter och en hog vakansgrad.
Fonden dger inga fastigheter direkt men dger andelar i
fyra fastigheter i bolagiserad form i tva europeiska lander.
Under aret saldes en fastighet i Hamburg och ytterligare en
fastighet bolagiserades. I december 2011 stingde fonden
for inlosen for att under tva ar skapa likviditet for att mota
onskemal om forsiljning av andelar i fonden. Likviditeten
som byggdes upp i fonden under den stédngda tvaarsperio-
den blev dock inte tillréckligt stor och den 5 december
2013 togs beslut om avveckling av fonden. Andelsdgarna
far utbetalningar i takt med att fastighetsinnehaven i
fonden séljs. Fonden skulle ha varit fullt avvecklad den 5
december 2016. Eftersom fondens forvaltare inte har lyc-
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7 7 Fortsatt laga riintor,
tillvaxt i sysselsattning
och reallone6kningar hos
hushallen bidrog till en
god likviditet och god
efterfragan pa lokaler. ’ ’ Savills Fund Management

kats att avyttra tillgangarna
i portf6ljen sd har ansvaret
enligt gillande lagstiftning
overgétt till det depaférande
institutet, CACEIS. Det
depéafoérande institutet skall
fortsatta avyttringen av
innehaven och detta skall
ske inom en period p4 3 ar.
For att sikerstilla att detta
blir gjort pé ett bra sitt har
CACEIS givit forvaltaren

GmbH mandat att férvalta
och sélja tillgdngarna.

Gamla Liv International Real Estate Fund (”GLIREF”)
GLIREF é&r en fond med Gamla Liv som enda investerare.
Syftet med fonden ér att diversifiera Gamla Livs inter-
nationella fastighetsinvesteringar. GLIREF gjorde sina
forsta investeringar under 2010, genom forvirv av andelar
ifastigheter i Australien, Singapore och USA. Under

2016 gjordes en forsiljning av en fastighet i Singapore
som forvérvades under 2010. Portfoljen bestar idag av 5
investeringar spridda mellan Kina, Australien och USA.
Infor 2017 ser forvaltaren att det fortfarande finns goda
investeringsmojligheter i framfor allt Australien och Ja-
pan. Portfoljens avkastning for heléret 2016 var i svenska
kronor 5,8 procent.

Infrastrukturfonder

Gamla Liv har investerat i 13 infrastrukturfonder varav tva
onoterade svenska vindkraftsbolag. Infrastrukturfonderna
investerar i bl.a. vigar, vattensystem och parkeringsan-
laggningar. Det totala investerade kapitalet uppgick till
cirka 1,8 (1,6) miljarder kronor och avkastningen uttryckt
i svenska kronor uppgick till 11,5 (8,8) procent. Inom
portféljen infrastrukturfonder gjordes ett antal nyinveste-
ringar under 2016. Investeringarna ar langsiktiga. Ej
utnyttjade dtaganden att investera uppgick till cirka 1,1
(0,7) miljarder kronor.

Hedgefonder

Syftet med placeringar i hedgefonder &r dels att diversi-
fiera bolagets placeringar, dels att fora in ett element av
kapitalforvaltning med explicit fokus pa absolutavkast-
ning, vilket ligger i linje med bolagets 6vergripande
malsittning med kapitalférvaltningen. Malsattningen &r
att portféljen av hedgefonder 6ver tiden ska generera en
avkastning som 6verstiger en blandportfolj av noterade
aktier och obligationer, men till lagre risk. Placeringar
sker huvudsakligen i enskilda fonder. Inom portf6ljen
hedgefonder gjordes ett antal nya investeringar och place-
ringar i flera fonder avslutades under 2016.

Under 2016 var avkastningen i svenska kronor for hedge-
fondportféljen 1,1 (1,7) procent, vilket jamfort med ett
globalt hedgefondindex (HFRX Global Hedge Fund Index)
var 2,5 (-3,6) procent ldgre. Anledningen var framst
negativa bidrag fran enskilda relativt stora investeringar
varav en del nu &r avyttrade eller under avyttring medan
andra ar kvar eftersom bedomningen gjorts att de kan
vinda utvecklingen. Aven om det inte kan forviintas att



Gamla Livs hedgefondportfolj slar index for globala
hedgefonder under alla tinkbara méatperioder sa &r det

en rimlig forvéntning att avkastningen skall vara positiv.
Over tid har avkastningen varit avsevirt hdgre én hedge-
fondindex och den riskjusterade avkastningen ar tydligt
stark och avkastningsmonstret dr absolutavkastande med
diversifierande egenskaper mot andra breda tillgangsslag.
Strategin dr aktivt forvaltad med l6pande investerings-
beslut och det anses inte foreligga vdsentlig koncentration
till ndgon enskild fond, strategi eller forvaltare.

Marknadsvérdet pa placeringarna i hedgefonder uppgick
vid arets utgang till 24,6 (24,8) miljarder kronor. Ej utnyt-
tjade ataganden att investera uppgick till cirka 2,0 (1,7)
miljarder kronor. Placeringar i hedgefonder sker 6vervag-
ande i underliggande valuta USD och EUR varav USD
under merparten av aret valutasikrats till mellan 80 och
85 procent medan EUR varit nést intill fullsékrad.

Kredithedgefonder

Under 2010 initierades investeringar i illikvida krediter till
foljd av forvantad hog avkastningspotential relativt mer
likvida kreditobligationer och aktieplaceringar. Investe-
ringarna har skett 16pande med sex olika externa forvalt-
are och har utformats for att uppné diversifiering sévél
geografiskt som avseende typ av underliggande tillgang.

Utover illikvida kreditinvesteringar ingar ocksa en
forsakringsrelaterad fond som investerar i aterférsékrings-
obligationer. Riskerna ar dar direkt relaterade till
forekomsten av naturkatastrofer, som i allménhet inte
samvarierar med finansmarknadernas utveckling. Darmed
forvéntas investeringen diversifiera den totala tillgdngs-
portféljen.

Under 2012 utdkades investeringar i kredithedgefonder.
De underliggande fonderna &mnar skapa avkastning
framst genom att langsiktigt dra nytta av det minskade
utbudet av krediter till f6ljd av bland annat regelverks-
andringar i sparen av skuld- och bankkrisen. Investeringar
har skett Io6pande med fyra olika externa forvaltare i ett
flertal underliggande fonder. Portf6ljen med kredithedge-
fonder utgjordes per 161231 av cirka 9,1 (8,6) miljarder
kronor i befintliga investeringar. Annu ej utnyttjade &ta-
ganden att investera uppgick till cirka 6,1 (3,2) miljarder
kronor.

Avkastningen i svenska kronor for kredithedgefonder
uppgick till 3,0 (3,4) procent. Placeringar i kredithedge-
fonder sker 6vervigande i underliggande valuta USD och
EUR varav USD under merparten av aret valutasikrats
till mellan 80 och 85 procent medan EUR varit nést intill
fullsékrad.

Lanefonder

Under 2013 etablerades investeringar i 1anefonder.
Investeringarna har skett med fyra olika externa for-
valtare och en fond som forvaltas av SEB. I samband
med etableringen av okorrelerade tillgadngar (se nedan)
utokades ocksa tillgangsslaget lanefonder.

Avkastningen uttryckt i svenska kronor uppgick till

4,2 (5,3) procent. Marknadsvardet pa placeringarna i
lanefonder uppgick vid arets utgang till 4,9 (3,4) mil-
jarder kronor. Annu ej utnyttjade taganden att investera
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uppgick till cirka 0,7 (0,6) miljarder kronor. Placeringar i
lanefonder sker 6verviagande i underliggande valuta USD
och EUR varav USD under merparten av aret valutasiakrats
till mellan 80 och 85 procent medan EUR varit nést intill
fullsdkrad.

Okorrelerat

Ett nytt tillgdngsslag kallat ”okorrelerat” etablerades
under november och december 2016. Tillgangsslaget
finansierades genom forsiljning av noterade obligationer
och aktier. Portfoljen av okorrelerade tillgdngar kommer
att byggas upp over tid och under tiden placeras likviden
frén forsdljningen av obligationer och aktier i ett antal
sérskilt utvalda fonder med fokus pé absolutavkastning
och bedomd lag riskniva samt lag samvariation med
traditionella breda tillgangsslag. Ett antal av de befintliga
investeringarna i investeringsportfoljen, bland annat
infrastrukturinvesteringar, utvalda investeringar kopp-
lade till forsakringsrisker, immateriella rattigheter och
specialfinansiering, kommer att flyttas till denna portfolj
under 2017.

Avkastningen uttryckt i svenska kronor uppgick till 0,6
procent. Investeringarna inleddes under november men de
flesta investeringarna gjordes sa sent som under december
2016. Marknadsvardet pa placeringarna uppgick vid arets
utgang till 11,1 (0,0) miljarder kronor.

Private equity

Onoterade bolag

SEB forvaltar at Gamla Liv ett diskretionért mandat

dar investeringar gors hos externa forvaltare av private
equity. Dartill har Gamla Liv ett antal direktinvesteringar
iutvalda bolag som forvaltas av SEB. Gamla Liv &r ocksé
investerad i fonden SEB Private Equity Opportunity Fund
IIT som gor direktinvesteringar i onoterade bolag.

Forutsédttningarna for att sélja foretag var goda under aret
och paverkades inte negativt i ndgon storre omfattning av
vare sig utfallet av det amerikanska presidentvalet, Stor-
britanniens val att [imna EU eller de atskilliga terrorist-
attentat som skedde runt om i viarlden. Kombinationen

av hogkvalitativa bolag, ett gynnsamt marknadslige och
en hilsosam konkurrens i budgivningarna bidrog till att
generera hog avkastning.

En hog aktivitet bidrog till att vissa bolag avyttrades efter
en kortare dgandeperiod dn de normala 4-5 aren, men till
bibehallen god avkastning. M&nga foretag i private equity-
portféljen noterades pa borser runt om i vérlden. Dessa
noteringar kommer att bidra till framtida avyttringar
medan bolag i private equity-portféljen som borsnoterats
under tidigare ar avyttrades under innevarande &r i takt
med stigande borskurser och avslutade bindningstider.

22 | GAMLA LIVFORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SEB TRYGG LIV 2016

Inom direktinvesteringar avyttrades totalt sex bolag

och ett borsnoterades under aret. Flera av avyttringarna
skedde p4 en niva som innebar avkastningar runt tre
génger investerat kapital. Den hoga aktivitetsnivan pa
avyttringar forvantas fortgd under 2017, om inget oforut-
sett intraffar.

Investeringsmojligheterna i nya hogkvalitativa bolag

var mycket goda under 2016. Tillsammans med négra
mycket erfarna lokala partners investerade forvaltaren i
nio mogna foretag, samt tva tillvixtbolag. I samtliga fall
har en tydlig plan for att skapa véarde och foljaktligen hog
forvantad framtida avkastning identifierats. Flertalet av
dessa investeringar &r aktiva inom stabila sektorer som
vard, utbildning eller liknande typ av servicesektorer runt
om i varlden.

Ytterligare en bidragande orsak till virdeskapandet i
private equity-portfoljen har varit forvaltarens strate-
giska samarbete med nagra av de mest framgangsrika
investerarna i Silicon Valley inom nystartade foretag och
tillvaxtbolag. Dessa samarbeten har gett tidig &tkomst

till snabbvéaxande unga féretag och i takt med att dessa
foretag fortsatter att vixa varderas de hogre i efterfoljande
kapitalanskaffningsrundor.

Private equity-portfoljen ar valdiversifierad med hundra-
tals underliggande portfoljbolag. Den geografiska fordel-
ningen vid rets slut var 19 procent Europa, 67 procent
Nordamerika och 14 procent 6vriga vérlden. Tillgangarna
fordelade sig pé cirka 84 procent s.k. buy-outs (mogna
bolag) och 16 procent s.k. venture capital (tillvixtbolag).
Portfoljen utgjordes av 16,0 (14,3) miljarder kronor i be-
fintliga investeringar. Ej utnyttjade taganden att investera
uppgick till cirka 8,9 (7,9) miljarder kronor.

Resultatet av de realiserade investeringarna var mycket
tillfredstéllande och genererade cirka 4,2 miljarder kronor
(4,0 miljarder), vilket motsvarade 2,4 (2,2) ganger inve-
sterat kapital.

Noterade bolag

Investeringar i noterade bolag sker genom fonden SEB
Listed Private Equity (noterade portf6ljer, noterade
managementbolag och direktinvesteringar). En stor del
av vardedkningen i fonden drevs framforallt av ett enskilt
innehav som 6kade med 120 procent under 2016. Inneha-
vet ar en direktinvestering tillsammans med forvaltaren
Blackstone. Vid investeringstillfillet var bolaget felvarde-
rat av marknaden eftersom det betraktades som en hard-
varuleverantor istillet for en mjukvaruleverantor. Bolaget
har sedermera blivit tydligare med sin positionering som
den ledande finansiella mjukvaru- och tjansteleverantéren
till stora bolag och har gétt hart fram med kostnadsned-
skirningar inom hardvarudelen. Ett annat innehav som
hade stor positiv inverkan pa fonden var verksamt inom
forsakringar.



Fondavkastningen péverkades negativt avinnehav inom
kladdetaljhandeln. Flera av dessa bolag har inte lyckats
vianda den negativa utvecklingen trots en generellt sett
positiv konsumentmarknad i USA. Né&gra av innehaven
ar ganska mogna som investeringar i private equity-port-
foljen och beddmningen &r att det blir svart for bolagen
att vinda denna utveckling. Forvaltaren har darfor sedan
en tid varit mycket mer forsiktig med just konsument-
marknadsbolag, &ven om de forefaller billiga i forhal-
lande till sin potential. Under aret gjordes istéllet flera nya
investeringar i stabila bolag som gynnas av teknologilOs-

ningar och bedéms erbjuda béttre riskjusterad avkastning.

Total portfoljutveckling for Private Equity

Den totala portfoljutvecklingen for traditionell private
equity var i lokal valuta starkt positiv for helaret med en
uppgang pa 13,5 procent. Inklusive vardeutvecklingen
for SEB Listed Private Equity och SEB Private Equity
Opportunity Fund IIT blev den totala portféljutvecklingen
for 2016 13,2 procent.

Strategiska tillgangar

Strategiska tillgangar &r tillgdngar som har ansetts vara
avsedda for ett langsiktigt innehav. Beslut angaende dessa
fattas av Finansdelegationen. De strategiska tillgdngarna
uppgick per slutet av 2016 till 12,6 (11,8) miljarder kronor
varav reverslan till Trygg-Stiftelsen 12,5 (11,7) miljarder
kronor.
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Lanet till Trygg-Stiftelsen finansierar de aktier i SEB som
stiftelsen fick i utbyte mot sina aktier i Trygg-Hansa AB

i samband med SEB:s forvarv 1997 justerat for de aktier
som stiftelsen senare har tecknat i SEB i nyemissioner och
de aktier i SEB som stiftelsen senare har avyttrat. Lanet
varderas till marknadsvardet pa dessa SEB-aktier. Avkast-
ningen pa lanet r direkt kopplad till kursutvecklingen
pa SEB A-aktien samt den utdelning som ges pé aktierna,
vilken tillfaller Gamla Liv. Gamla Liv har saledes en direkt
exponering mot kursutvecklingen pa SEB:s A-aktie, men
inte nagon rétt att rosta for aktierna.

Avkastningen p& SEB-aktien inklusive utdelning var i
svenska kronor 1,5 (-0,6) miljarder kronor eller 13,8 (-6,1)
procent.

Inom strategiska tillgangar redovisas dven utfallet av

de sirskilda strategiska mandaten avseende rénterisk,
valutaexponering och allokering av aktier. Under 2016 var
utfallet av de sérskilda strategiska mandaten totalt sett
negativt med cirka -204 (-259) miljoner kronor. Negativt
bidrag kom fran valutamandatet dér framst en fullsékring
fran 90% till 100% av EUR bidrog till ett negativt resultat.
Ingen rénterisk togs i det sirskilda strategiska mandatet
under aret och aktiemandatet gav ett positivt bidrag.

Under 2016 var den sammanlagda avkastningen pa de
strategiska tillgdngarna 11,4 (-9,8) procent, huvudsakligen
pa grund av kursutvecklingen i SEB-aktien.
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Forvaltningsberattelse
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Styrelsen och verkstéllande direktoren for Gamla Livforsdkringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv (”Gamla Liv”) far hdrmed avge arsredovisning for bolagets
verksamhetsar 2016-01-01 — 2016-12-31.

Organisation

Gamla Liv ar ett dotterbolag till SEB Life and Pension Holding AB, org.nr
556201-7904, Stockholm, vilket &r ett dotterbolag till Skandinaviska Enskilda
Banken AB (publ), org.nr 502032-9081, Stockholm (”SEB”).

Skandinaviska Enskilda Banken AB

Trygg-Stiftelsen SEB Life and Pension Holding AB

Gamla Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv

For att sékra forsakringstagarnas inflytande har Gamla Liv en unik konstruk-
tion genom Trygg-Stiftelsens dgarandel. Inflytandet baseras dels pa dgande,
dels pa sarskilda regler for sammanséttningen av styrelsen i Gamla Liv. Vart
femte ar erbjuds forsakringstagarna, enligt ett rullande schema, att rosta

pa kandidater till Trygg-Stiftelsens Fullméktige. Fullmaktigeraden &r sjdlva
forsékringstagare i Gamla Liv. Fullméktige utser styrelsen for Trygg-Stiftelsen.

Trygg-Stiftelsen:
® jger en av sammanlagt 250 aktier i Gamla Liv

® har ratt att utse tva styrelseledamoter i Gamla Liv och att tillsammans med
SEB utse ordféranden i styrelsen som bestar av fem ledamoter

® har ratt att utse majoriteten av ledamoterna samt ordforanden i Finans-
delegationen

Finansdelegationen, dar foretradare for forsédkringstagarna &r i majoritet,
ansvarar for beslut som rér bolagets kapitalforvaltning.

Verksamhet

Bolagets verksamhet avser traditionell forsdkring och bedrivs enligt dmse-
sidiga principer, med forsdkringstagarna genom Trygg-Stiftelsen som beslu-
tande part i for verksamheten vasentliga fragor. Det innebéar att bolaget inte

ar vinstutdelande samt att majoritetsédgaren inte har bestimmande inflytande
avseende utformningen av Gamla Livs finansiella och operativa strategier. Av
dessa skél konsolideras inte bolaget i SEB Life and Pension Holding-koncernen
och inte heller i SEB-koncernen. Verksamheten i Gamla Liv bestar vasentligen
av tva grenar, avgiftsbestdmd traditionell tjénstepensionsforsékring och indivi-
duell traditionell forsékring. Narmare upplysningar om verksamhetsgrenarnas
resultat aterfinns i resultatanalysen pa sidan 38.

Sedan 1997 &r bolaget stangt for nyteckning. Bolaget tillfors arliga premier
avseende avtal som var ingdngna innan nyteckningen upphorde.



Allmént

Gamla Liv har sedan 1999 ett 1angsiktigt avtal med SEB
Pension och Forsakring AB (”PFAB”), enligt vilket PFAB
har som uppdrag att utfora forsdkringsadministration at
Gamla Liv. Avtalet géller till och med &r 2066. Avtalets
ldngd ska sorja for kontinuitet och sdkerstédlla administra-
tion till en 1ag kostnad. PFAB innehar ocksa uppdraget att
skota Gamla Livs riskkontroll, kontroll av regelefterlevnad
samt internrevision frdn och med 1 juli 2016. Under arets
forsta halvar var det SEB som hade uppdraget att skota
Gamla Livs kontrollfunktioner.

SEB innehar uppdraget att skota stora delar av Gamla Livs
kapitalférvaltning och administration av hela placerings-
portféljen. Avtal om detta géller till och med 2066. Det
kan dock sigas upp till slutet av ar 2019, 2020 eller 2021.
Avtalet omforhandlades under 2015 och géller fran 1 janu-
ari 2016.

Ytterligare information om avtalen finns i not 3 Upplys-
ningar om narstdendeavtal.

Gamla Livs styrelse beslutar, pa forslag fran ersattnings-
kommittén, om erséttning och andra villkor for verkstal-
lande direktoren. Se vidare not 38 Loner och ersittningar.

Koncernens resultat avviker inte i nagon storre utstrack-
ning frdn moderbolagets. Skillnaden utgors av de fastig-
hetsférvaltande dotterbolagens verksamheter.

I 6versikten pé sidan 3 redogors for koncernens resultat
och ekonomiska stéllning per 2016-12-31.

Utveckling och handelser i sammanfattning

Gamla Liv har en finansiell styrka som medger betydande
placeringar i tillgangar sdsom aktier och fastigheter med
hoégre férvintad avkastning én riskfria placeringar. Over
tiden har detta gett en god avkastning till forsékrings-
tagarna. 2016 gav placeringarna en totalavkastning pa 7,8
(4,5) procent. Avkastningen forklaras framst av betydande
uppgangar pa fastigheter, onoterade aktier och strategiska
placeringar, det vill sdga placeringar som har ansetts vara
avsedda for ett l&ngsiktigt innehav. Den strategiska till-
gingen reverslan till Trygg-Stiftelsen (vilket 1&n varierar i
véarde med kursutvecklingen p& SEB:s A-aktie) gav positiv
avkastning. Totalavkastningen pa 7,8 procent var hogre dn
genomsnittet for de svenska livbolagen.

Under 2014 beslutade Riksdagen att sénka avdragsratten
for privat pensionssparande fran 12 000 kronor per ar till
1800 kronor per ar, med verkan fran och med 2015. For
att underlatta for bolagets kunder erbjods under 2015 de
kunder som fortfarande betalade in premier pé existe-
rande forsékringsavtal att nyteckna en kapitalforsékring i
motsvarande omfattning som tidigare pensionsforsékring.
Fran och med 2016 ar avdragsritten borttagen for privat
pensionssparande.

Handelser efter rikenskapsarets utgang samt
forvantningar om framtiden

Under de tva forsta méanaderna 2017 har virldens
aktiemarknader utvecklats positivt med en uppgéng i
vérldsindex pa drygt 5 procent. Samtidigt har de 1angre
marknadsriantorna overlag stigit. Totalavkastningen i bo-
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laget per den sista februari var 1,6 procent. Den kollektiva
konsolideringsgraden har 6kat frin 114 till 115 procent per
den sista februari. Aterbéringsréntan ar 4 procent men
kommer den 1 april att hojas till 7 procent.

Kommentarer till resultatet, koncernen

Premieinkomst

Premieinkomsten for egen rakning uppgick till 623 (664)
Mkr. D4 bolaget dr stdngt for nyteckning minskar premie-
inkomsten, med normal omfattning av annullationer och
i takt med att premieavtalen successivt 16per ut. Riksda-
gens beslut om slopad avdragsrétt for privat pensions-
forsakring ar 2015 medforde en stdrre minskning av
premieinkomsten &n normalt.

Kapitalavkastning

Sammantaget uppgick kapitalavkastningen, netto till
13146 (8 001) MKr. Per 31 december 2016 uppgick place-
ringarna enligt balansrdkningen till 178 932 (174 268)
Mkr. Totalavkastningen pa koncernens forvaltade kapital
uppgick till 7,8 (4,5) procent.

Forsakringsersattningar

Forsékringsersattningar for egen rakning pa -4 293

(-4 165) Mkr bestar dels av utbetald ersittning med

-4 259 (-4 287) Mkr, dels av en fordndring i avsattning for
oreglerade skador pa -34 (122) Mkr. Bolaget ar stdngt for
nyteckning och bestdndet minskar ddrmed. De utbetalda
forsakringserséattningarna inom livforsakring 6kar plan-
enligt i takt med att fler forsdkringsavtal nar sin avtalade
utbetalningstidpunkt och 16pande pensionsutbetalningar
paborjas. Inom sjukforsékring avtar de utbetalda forsak-
ringserséttningarna i takt med att bestdndet minskar.

Forandring av livforsakringsavsattning

Bolagets forsakringsataganden realiseras som forvéntat.
Vérderingen av dtagandena i livforsékringsavsattning vari-
erar daremot kraftigt pa grund av dels &ndringar i reglerna
for hur dessa ska vérderas, dels med de marknadsrintor
som reglerna beror av och eftersom &tagandena har

lang 16ptid. Under 2016 6kade livforsdkringsavséttning
framst pa grund av lagre marknadsrantor. Férdndring av
livférsékringsavsattning uppgick till -708 (3 117) MKkr.

Driftskostnader

Driftskostnaderna i forsékringsrorelsen uppgick till -181
(-205) Mkr. Eftersom bolaget ar stdngt for nyteckning sker
ingen aktivering av forutbetalda anskaffningskostnader.
Forvaltningskostnadsprocenten blev 0,10 (0,12) procent.

Ovriga tekniska kostnader

Avkastningsskatt, efter avrdknad kupongsskatt, uppgick
till -191 (-472) Mkr. Minskningen mot 2015 beror framst
pa att réntesatsen minskade mellan 2015 och 2016.

Skatter

Inkomstskatt uppgick till -116 (-88) Mkr varav uppskjuten
skatt -96 (-46) Mkr.

Resultat
Arets resultat uppgick till 8 281 (6 854) Mkr.
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Ekonomisk oversikt, koncernen ?

2016 2015 2014 2013 2012
Resultat, Mkr
Premieinkomst, f.e.r. 623 664 899 1025 1214
Kapitalavkastning, netto 13146 8001 17338 17544 14983
Forsdkringsersattningar, f.e.r. -4293 -4165 -4159 -4088 -4 637
Driftskostnader, f.e.r. -181 -205 -193 211 -221
Tekniskt resultat 8396 6942 5424 26083 14992
Arets resultat 8281 6854 5360 25996 14983
Ekonomisk stéllning, Mkr
Placeringstillgangar 178 932 174 268 183470 164 167 159722
Forsakringstekniska avsattningar 84670 83925 87162 79 447 91884
Konsolideringskapital, Mkr
Eget kapital 92222 89 681 87714 86 678 65254
Uppskjuten skatteskuld 517 439 407 381 365
92739 90120 88121 87059 65619
Nyckeltal, livforsakringsrorelsen?
Kollektiv konsolideringsgrad, procent 3 114 117 124 120 112
Forvaltningskostnadsprocent ¥ 0,10 0,12 0,11 0,13 0,14
Administrationskostnadsprocent,
sparprodukter® 0,07 0,08 0,08 0,09 0,10
Administrationskostnadsprocent,
riskprodukter® 215 26,5 26,6 224 249
Nyckeltal, kapitalforvaltning
Direktavkastning placeringar, procent” 2,1 23 24 2,6 32
Totalavkastning placeringar, procent ® 78 45 10,6 11,3 9,9
Nyckeltal, Solvens 1
Kapitalbas for foretaget, Mkr - 87876 86222 84224 64 447
Erforderlig solvensmarginal for
foretaget, Mkr 9 = 3524 3450 3368 3798
Kapitalbas fér forsakringsgruppen, Mkr = 12936 12 873 11788 12191
Erforderlig solvensmarginal for
forsakringsgruppen, Mkr 1 - 9604 9665 8911 9156
Solvenskvot™ - 25,0 23,7 25,0 17,0
Solvensgrad, procent? - 203 197 203 170
2016-12-31 2016-01-01
Nyckeltal, Solvens *
Kapitalbas for foretaget, Mkr 2 92849 90176
Primérkapital for foretaget, Mkr 2 92847 90176
Solvenskapitalkrav for foretaget
(SCR), Mkr 2 29 860 27019
Minimikapitalkrav for foretaget
(MCR), Mkr? 7465 6755
Solvenskvot for foretaget (SCR) 2 31 33
Solvenskvot for foretaget (MCR) 2 12,4 134
Kapitalbas for forsakringsgruppen, Mkr 44488 41411
Primarkapital for forsakringsgruppen, Mkr 44484 41400
Solvenskapitalkrav for forsakringsgruppen
(SCR), Mkr 36280 33220
Minimikapitalkrav for forsakringsgruppen
(MCR), Mkr 10 140 9310
Solvenskvot for forsakringsgruppen (SCR) 12 13
Solvenskvot for forsakringsgruppen (MCR) 44 44

*) Bolaget har valt att tillimpa 6vergangsregler som innebdr att dldre bestammelser anvands enligt forsakringsrorelselagens (FRL)
solvensregler (Solvens 1) pa tjanstepensionsverksamheten medan ovrig verksamhet beréknas enligt Solvens 2.
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1) Koncernen sammanfaller i allt vasentligt med moderbolaget varfor separat
oversikt for moderbolaget ej upprattas.

2) Nyckeltalen géller endast moderbolaget da motsvarande for koncernen inte
ar aktuellt.

3) Verkligt varde pa tillgdngarna i forhéllande till bolagets totala dtaganden, det
vill saga garanterade och inte garanterade, multiplicerat med 100. Detta géller
aterbaringsberattigade avtal.

4) Relationen mellan driftskostnader, inklusive skaderegleringskostnader, i
forsakringsrorelsen och genomsnittligt verkligt varde pa placeringstillgangar,
inklusive kassa och bank.

5) Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skaderegleringskost-
nader, for sparforsdkringsprodukter och genomsnittligt totalt forvaltat kapital.

6) Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skadereglerings-
kostnader, for riskforsakringsprodukter och betald premieinkomst for dessa
produkter. Premierabatter som har limnats i varierande omfattning ingar inte.

7) Placeringarnas direktavkastning i procent av genomsnittet av verkligt varde pa
placeringarna, inklusive upplupna réntor, vid arets bérjan och vid arets slut.

8) Berdkningen &r gjord enligt Svensk Forsakrings rekommendation "Totalavkast-
ningstabell - Rekommendation for &rlig rapporterting av totalavkastning”.

9) Utgor lagkrav pa minsta niva for kapitalbasen. Nivan beraknas efter
verksamhetens art och omfattning och uppgar i huvudsak till 4 procent av de
forsakringstekniska avsattningarna.

10) Forsakringsgruppen utgors av de forsakringsbholag inom SEB som ags av
SEB Life and Pension Holding AB, vilket ar ett forsakringsholdingforetag.

11) Relationen mellan kapitalbasen och erforderlig solvensmarginal.

12) Summan av forsakringstekniska avsattningar och kapitalbas i relation till
forsakringstekniska avsattningar.
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Tjanstepension

Bolaget har klassificerat verksamheten for tjanstepen-
sionsforsikring utifran de for livforsékringsrorelse tillatna
forsékringsklasserna, dar utbetalning av forsakringsbe-
lopp ar beroende av en eller flera personers uppnaende
eller forvantade uppnédende av en viss alder och som har
samband med yrkesutdvning samt forsdakringar som med-
delas som tillégg till sddana forsékringar.

Exempel pa tjanstepensionsforsakring ar forsdkringar
med alders-, sjuk- och efterlevandepension vilka dr knutna
till tjinsteforhallanden och for vilka arbetsgivaren helt
eller delvis star for premiekostnaden. Tillaggsforsékringar
som omfattas av tjdnstepensionsverksamheten behdver
inte tecknas i direkt samband med huvudférsékringen.

Exempel pa vad bolaget inte har klassificerat som tjénste-
pensionsforsédkring ar enskilda néringsidkares pensions-
forsékringar, tjainstegrupplivforsdkringar och foretags-
dgda kapitalforsdkringar som pantsatts till anstéllda for
att sdkerstélla 16fte om direktpension.

Kollektiv konsolidering

Den kollektiva konsolideringen utgor skillnaden mel-

lan marknadsvardet av nettotillgangarna (de tillgangs-
vérden som forsékringstagarna har ansprék pd) och till
forsakringstagarna fordelade tillgdngsvérden (forsék-
ringskapitalen). Den kollektiva konsolideringen kan ocksé
uttryckas som de tillgdngsvarden som tillhor forsékrings-
tagarna men som dnnu inte allokerats till forsakrings-
avtalen.

Den kollektiva konsolideringen framkommer inte i
balansrdkningen. Forsdkringskapitalen dr endast en
berdkningsbas for att fordela bolagets vinstmedel skaligt
mellan forsékringstagarna. Den kollektiva konsolide-
ringen var vid arets utgang 22,0 (25,0) miljarder kronor.
Marknadsvérdet av nettotillgdngarna utgjorde 114 (117)
procent av fordelade tillgdngsvérden.
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Bolagets mal ar att konsolideringsgraden ska vara
100-115 procent, vilket innebér att ett visst dverskott
ska fungera som en buffert mellan ar med sédmre re-
spektive béttre utveckling pa kapitalmarknaden.
Kapitalavkastningen har under en f6ljd av ar 6vertréffat
gjorda prognoser.

Aterbaringsrinta

Aterbaringsrinta r den rdnta med vilken forsiakringens
totala vérde forréntas, fore skatt och avgifter. Forsékrings-
tagarnas ansprak pa bolaget delas upp i tva delar. Den
ena delen ar garanterad i avtal och bestér av utfasta
forsékringsbelopp och i forekommande fall avtalade
I6pande premier. Dessa belopp motsvarar indirekt en
garanterad forrdntning (mellan tva och fem procent
beroende pé nér forsékringen tecknades) och den for-
andras inte av en hojning eller sdnkning av aterbarings-
rdntan. Den andra delen av fordringen utgor ansprak i
bolagets vinstmedel och &r inte garanterad.

Den kapitalavkastning som bolaget uppnar tillkommer
forsékringstagarna huvudsakligen genom aterbarings-
ranta. Aterbaringsrintan 4r en utjimning av kapitalav-
kastningen och ska ¢ver en léngre tidshorisont vara lika
hog som kapitalavkastningen.

Nedan redovisas den genomsnittliga dterbaringsrantan
under perioden 2012-2016.

Aterbiringsrinta fore skatt och driftskostnader, procent

2016 2015 2014 2013 2012 Genomsnitt

10,0 14,0 9,0 54 30 83

Aterbaringsrintan var vid arets borjan 16 procent. Den
1juli sénktes réntan till 4 procent. Under aret har den
genomsnittliga aterbaringsrintan, fore skatt och avdrag
for generella driftskostnader, varit 10,0 (14,0) procent.



Avdrag for generella driftskostnader gors med 0,1 re-
spektive 0,5 procentenheter for forsdkringar tecknade fore
respektive efter den 1 januari 1997.

Den avkastningsskatt som bolaget dr skyldigt att betala
bestdms av statslanerdntan och fordelas pa forsékrings-
tagarna genom en sdnkning av aterbaringsrantan, med
olika regler for kapital- och pensionsférsdkring. Den ge-
nomsnittliga statslanerédntan under 2015 var 0,58 procent
och for pensionsforsékringar belastades aterbaringsréntan
med 15 procent dirav, eller 0,09 (0,24) procentenheter.
Statslanerdntan den 27 november 2015 var 0,65 procent
och for kapitalforsikring belastades aterbaringsrantan
med 30 procent av summan av 0,65 och 0,75 procenten-
heter, eller 0,42 (0,27) procentenheter.

Solvens

1januari 2016 trddde Solvens 2 i kraft. Solvens 2 &r det
nya regelverk for forsdkringsforetag som beslutats inom
EU och som ska ersitta ett antal tidigare direktiv och
regler. Syftet ar att harmonisera regler om bolagsstyrning,
kapitalkrav och riskhantering for att underldtta genomsyn
och jamforbarhet, sékerstilla bolagens formaga att mota
sina forpliktelser och ddrmed 6ka skyddet for forsékrings-
tagarna.

Solvens 2 innebar bland annat att bolagens kapitalbehov
ska baseras pé de risker som verksamheten faktiskt ar
utsatt for, i stéllet for som tidigare vésentligen en fast pro-
centsats pa foretagets forsdkringstekniska avsattningar,
kombinerat med detaljerade regler kring skuldtdckning.
Alla risker ska beaktas, det vill sdga risken att tillgdngarna
faller i vérde, risken att avsdttningarna 6kar samt risker
forknippade med den 16pande verksamheten. Foretagets
motstédndskraft mot plotsliga forandringar i tillgdngs-
véarden och skulder ska stresstestas efter de krav som det
nya regelverket anger och ddrigenom kommer man fram
till hur mycket kapital verksamheten kraver. Dartill stalls
Okade krav pa styrelsen att sdkerstilla god riskhantering
och en betydligt mer omfattande rapportering till myn-
digheter och allménhet.

Under aret har arbetet med att utforma och sammanstélla
en regelbunden tillsynsrapport (”RSR”) och rapport om
solvens och finansiell stillning (?”SFCR”) péborjats. Fran
och med 2017 ska bolaget arligen offentliggéra en SFCR-
rapport.

Bolagets styrelse beslutade i december 2015 att, i enlighet
med 6vergangsregler till den svenska Solvens 2-lagstift-
ningen, tillimpa aldre bestdmmelser av forsakrings-
rorelselagens (FRL) solvensregler (Solvens 1) pa tjanste-
pensionsverksamheten. Overgéngsreglerna forvéintas gilla
till och med 2019.

Den svenska tillsynsmyndigheten pa forsédkringsomradet,
Finansinspektionen, har sedan flera ar som ett komple-
ment till det lagstadgade kapitalkravet anvént ett mer
riskbaserat kapitalkrav, ”Trafikljuset”. Det dr att betrakta
som ett tillsynsverktyg eftersom det saknar kvantitativt
lagstod, men har likval blivit normgivande i branschen.
Trafikljuset utgér i korthet fran att bolagets kapital ska
vara tillrdckligt for att pé ett ars sikt mota 99,5 procent av
alla tinkbara mojliga utfall av de risker som bolaget &r ex-

FORVALTNINGSBERATTELSE

ponerat mot. Det inbegriper finansiella risker, forsékrings-
och driftskostnadsrisker. D& Gamla Liv anvénder sig av
overgangsregler enligt ovan sker fortfarande rapportering
enligt trafikljussystemet avseende bolagets tjanstepen-
sionsverksamhet.

Risker och osidkerhetsfaktorer

Bolagets affarsverksamhet, bestdende av forsakring-
srorelse och finansforvaltning, ger upphov till olika risker
som kan paverka bolagets resultat och finansiella stéll-
ning. Nagra risker ar direkt hanforliga till vald affarsstrate-
gi, som strategiska och politiska risker, medan andra &r
hénforliga till specifika omraden sdsom forsikringsrisker,
finansiella risker samt olika operationella risker. Stra-
tegiska risker ar fordndringar i marknaden, fordndringar
i skattelagstiftning och ovrig lagstiftning, ryktesrisk och
liknande risk. Forsdkringsrisk inom livforsakring &ar
bland annat de risker som uppstér i och med dtaganden
att forsdkra enskilda personers liv och hélsa. Den storsta
risken &r att bolaget langsiktigt inte uppnér en kapital-
avkastning som motsvarar stdllda nominella och reala
forpliktelser.

Foréndringar i marknadsrantan, tillsammans med aktie-
kursrisken, ar de tva enskilda faktorer som har storst
paverkan pa vardet av bolagets placeringstillgdngar och
idet forstndmnda dven forsakringsataganden. Detta
hanteras inom bolagets arbete med matchning av tillgang-
ar och skulder. Kapitalférvaltningens uppgift ar framst
att placera kapitalet s att hogsta avkastning uppnas till
en rimlig och acceptabel risk. For att ha god kontroll pd
den 6vergripande risknivan for bolaget, styrs risken i
placeringarna med utgédngspunkt fran bolagets solvens-
situation.

De operationella riskerna kan delas upp i processrisker
kopplade till bolagets administrativa rutiner, legala risker,
bedrégeririsker, IT-risker och katastrofrisker vilka kan
leda till direkta eller indirekta forluster.

Styrelsen faststéller de riktlinjer som ska gélla for risk-
aptit, riskrapportering, intern kontroll och uppf6ljning.
Styrelsen behandlar vésentliga finansiella &renden, vilket
bland annat innebér att den behandlar viktiga aspekter
frén risksynpunkt samt beslutar om den ldngsiktiga
riskstrategin. Styrelsen har ocksa faststéllt riktlinjer for
de fyra centrala funktioner som ska finnas enligt Solvens
2-regelverket.

Ytterligare information om mél, metoder, riskexpone-
ring, de centrala funktionerna samt kénslighet for risker
aterfinns i not 2 Upplysningar om risker.

Forslag till resultatdisposition

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att arets
overskott, 8 173 785 882 kronor, tillfors konsoliderings-
fonden. Se not 41.

Foreslagen resultatdisposition for respektive forsékrings-
gren framgar av resultatanalysen pa sidan 38.

Resultatet av arets verksamhet och bolagets stillning per
31 december 2016 framgar av efterféljande resultat- och
balansrdkningar for moderbolaget och koncernen med
dartill fogade kommentarer.
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Resultatrakning

MODERBOLAGET KONCERNEN
Mkr Not 2016 2015 2016 2015
TEKNISK REDOVISNING AV LIVFORSAKRINGSRORELSEN
Premieinkomster, f.e.r.
Premieinkomst (fore avgiven aterforsakring) 4 623 664 623 664
Premier for avgiven aterforsakring - -
623 664 623 664
Kapitalavkastning, intakter 5 11542 11827 11881 12109
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar 6 4155 2892 4151 2669
Ovriga tekniska intakter 1 2 1 2
Forsakringsersattningar, fe.r.
Utbetalda forsakringsersattningar
Fore avgiven aterforsakring 7 -4 259 -4 287 -4 259 -4 287
Forandring i Avsattning for oreglerade skador
Fore avgiven aterforsakring -34 122 -34 122
-4293 -4165 -4293 -4165
Forandring i Livforsakringsavsattning -708 3117 -708 3117
Driftskostnader, f.e.r. 8 -181 -205 -181 -205
Kapitalavkastning, kostnader 9 -2141 -1047 -2271 -1203
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar 10 -615 -5574 -615 -5574
(Ovriga tekniska kostnader 0 0 -192 -472
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 8383 7511 8396 6942
ICKE-TEKNISK REDOVISNING
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 8383 7511 8396 6942
Ovriga intikter 1 0 1 0
Ovriga kostnader 0 0 0 0
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt /
Resultat fore skatt 8384 7511 8397 6942
Bokslutsdispositioner - 95 -
Resultat fore skatt 8384 7606 8397 6942
Avkastningsskatt och kupongskatt 13 -191 -472 -
Inkomstskatt 13 -19 -29 -116 -88
Arets resultat 8174 7105 8281 6854
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Rapport over totalresultat

MODERBOLAGET KONCERNEN

Mkr 2016 2015 2016 2015
Arets resultat 8174 7105 8281 6854
Ovrigt totalresultat

Poster som inte ska aterforas i resultatrakningen - - -50 27

Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen - - - -

Skatt pa poster i ovrigt totalresultat - - - -
Arets totalresultat 8174 7105 8231 6881

Termer i resultatrakningen

Premieinkomst, f e.r.
Premier inbetalade under &ret minus premier for
avgiven aterforsakring.

Kapitalavkastning

Summan av aktieutdelningar, nettot fran fastighets-
forvaltningen, rantor pa rantebarande vardepapper,
realisationsvinster netto och valutavinster netto
minus kapitalforvaltningskostnader.

Orealiserade vinster/forluster pa placeringstillgangar

Bolagets placeringstillgangar ar placerade till verkligt
varde. Skillnaden mellan verkligt varde och anskaff-
ningsvarde ar orealiserade vinster eller orealiserade
forluster.

Forsakringsersattningar
Utbetalda forsakringsersattningar plus fordndring i
avsattning for oreglerade skador.

Forandring i livforsakringsavsattning
Se forklaringen under Termer i balansrakningen.

Driftskostnader
Kostnader for forsaljning och administration i
forsakringsrorelsen.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Avkastningsskatt

Ett livforsakringsbolag betalar avkastningsskatt,
vilken uppgar till 15 procent for pensionsforsakring
respektive 27 procent for kapitalforsakring pa en
beraknad schablonavkastning.

Arets resultat
Fors varje ar till eget kapital.
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Balansrakning

MODERBOLAGET KONCERNEN
Mkr Not 2016 2015 2016 2015
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark / Forvaltningsfastigheter 40 27084 24791 31622 28951
Placeringar i koncernforetag och intresseforetag
Aktier och andelar i koncernforetag 14 2524 2537 - -
Aktier och andelar i intresseforetag 0 0 214 465
2524 2537 214 465
Andra finansiella placeringstillgangar 20,21
Aktier och andelar 16 100706 89963 100 706 89963
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 17 33033 40981 33033 40981
Pantsatta finansiella placeringstillgangar 17,37 0 277 0 277
Ovriga l&n 18 12564 11722 12 564 11722
Derivat 19 793 1909 793 1909
147096 144 852 147096 144852
176 704 172180 178932 174268
Fordringar
Uppskjuten skattefordran 2 - 33 23
Aktuell skattefordran 523 288 523 288
Ovriga fordringar 24 339 545 380 572
864 833 936 883
Andra tillgangar
Kassa och bank / Likvida medel 1832 3542 2070 3878
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Upplupna rante- och hyresintakter 25 369 537 369 537
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intakter 26 9 8 11 10
378 545 380 547
SUMMA TILLGANGAR 179778 177 100 182318 179576
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MODERBOLAGET KONCERNEN
Mkr Not 2016 2015 2016 2015
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital ¥ 25 25 25 25
Konsolideringsfond / balanserat resultat 83720 82305 83916 82802
Arets resultat 8174 7105 8281 6854
91919 89435 92222 89 681
Obeskattade reserver
Periodiseringsfond 184 184 - -
Forsakringstekniska avsattningar,
fore avgiven aterforsakring
Livforsakringsavsattning 27 83628 82920 83628 82920
Avsittning for oreglerade skador 28 1042 1005 1042 1005
84670 83925 84670 83925
Skulder
Skulder avseende direkt forsakring 29 15 19 15 19
Skulder avseende aterforsakring 23 1 3 1 3
Derivat 19 1672 69 1672 69
Uppskjuten skatteskuld 20 20 517 439
Aktuell skatteskuld - - 2 1
Ovriga skulder 30 948 3242 2838 5200
2656 3353 5045 5731
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 31 349 203 381 239
SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR
OCH SKULDER 179778 177100 182318 179576

BALANSRAKNING

Termer i balansrakningen

Eget kapital

Exklusive aktiekapitalet ar eget kapital bolagets sam-
lade 6verskottsmedel, som endast far betalas ut till
forsakringstagarna i form av aterbaring eller anvandas
for forlusttackning.

Forsakringstekniska avsattningar,
fore avgiven aterforsakring

De forsakringstekniska avsattningarna utgors av
livforsakringsavsattning och avsattning for oreglerade

skador.

Livforsakringsavsattning

Motsvarar det forvantade kapitalvardet av bolagets
garanterade forpliktelser enligt Iopande forsakrings-
avtal efter avdrag for kapitalvirdet av framtida
avtalade premieinbetalningar.

13) Antal aktier framgér av "Rapport over fordndringar i eget kapital" pa nasta sida.
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Rapport over forandringar i eget kapital

AKTIEKAPITAL KONSOLIDERINGSFOND ARETS RESULTAT TOTALT
Mkr Allokerat Ej allokerat
MODERBOLAGET
Allt eget kapital klassas som bundet. Allt eget kapital
(utom aktiekapitalet) tillfors konsolideringsfonden. Inget ar
utdelningsbart. Aktiekapitalet ar fordelat pa 250 aktier med
ett nominellt varde av 100 000 kr per aktie. Arets resultat
overensstammer med totalresultatet.
2016
Ingaende eget kapital 25 57333 24972 7105 89435
Disposition av féregaende ars resultat - - 7105 -7 105 0
Totalresultat
Arets resultat - - - 8174 8174
Ovrigt totalresultat - - - - -
Arets totalresultat - - - 8174 8174
Utbetald aterbaring - -5 654 - - -5 654
Tilldelad aterbaring - -36 - - -36
Omféring - 10064 -10 064 - 0
Utgaende eget kapital 25 61707 22013 8174 91919
2015
Ingdende eget kapital 25 47635 34217 5367 87244
Disposition av féregaende ars resultat - - 5367 -5367 0
Totalresultat
Arets resultat - - - 7105 7105
Ovrigt totalresultat - - - - -
Arets totalresultat - - - 7105 7105
Utbetald aterbaring - -4 908 - - -4908
Tilldelad aterbaring - -6 - - -6
Omféring - 14612 -14612 - 0
Utgaende eget kapital 25 57333 24972 7105 89435
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

AKTIEKAPITAL BALANSERAT RESULTAT ARETS RESULTAT TOTALT
Mkr Allokerat Ej allokerat
KONCERNEN
Aktiekapitalet ar fordelat pa 250 aktier med
ett nominellt varde av 100 000 kr per aktie.
2016
Ingaende eget kapital 25 57830 24972 6854 89 681
Disposition av féregaende ars resultat - - 6854 -6 854 0
Totalresultat
Arets resultat 8281 8281
Ovrigt totalresultat - - -50 - -50
Arets totalresultat - - -50 8281 8231
Utbetald aterbaring - -5 654 - - -5 654
Tilldelad aterbaring - -36 - - -36
Omforing - 9763 -9763 - 0
Utgaende eget kapital 25 61903 22013 8281 92222
2015
Ingaende eget kapital 25 48112 34217 5360 87714
Disposition av féregaende ars resultat - - 5360 -5 360 0
Totalresultat
Arets resultat 6854 6854
Ovrigt totalresultat - - 27 - 27
Arets totalresultat - - 27 6854 6881
Utbetald aterbaring - -4 908 - - -4 908
Tilldelad aterbaring - -6 - - -6
Omforing - 14632 -14 632 - 0
Utgaende eget kapital 25 57830 24972 6854 89 681
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KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalys
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MODERBOLAGET KONCERNEN
Mkr Not 2016 2015 2016 2015
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 8384 7606 8397 6942
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 1 -9488 -8174 -9578 -779%4
Betald skatt 2 -447 -605 -25 -56
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore
foérandring av den lopande verksamhetens
tillgangar och skulder -1551 -1173 -1206 -908
Kassaflode fran forandring av den lopande
verksamhetens tillgangar och skulder
Utbetalt fran konsolideringsfond -5654  -4908 -5 654 -4908
Placeringstillgangar 3 5673 15022 5623 13753
Akta aterkopsavtal -300 -5033 -300 -5033
Rorelsefordringar och rorelseskulder 4 122 -2325 -221 -1195
-159 2757 -552 2617
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 5 -1710 1584 -1758 1709
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0 0 0
Periodens kassaflode -1710 1584 -1758 1709
Likvida medel vid arets borjan 3542 1958 3878 2142
Valutakursdifferens pa likvida medel - - -50 27
Periodens kassaflode -1710 1584 -1758 1709
Likvida medel vid arets slut 6 1832 3542 2070 3878
Not 1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Premieinkomst i form av tilldelad aterbéring 36 6 36 6
Realisationsresultat vid avyttring av placeringstillgangar 7994 7803 8024 7803
Orealiserade vardeforandringar pa placeringstillgangar 3540 -2682 3536 -2905
Valutakursdifferenser -1337 -286 -1273 -347
Forandring i Avsattning for oreglerade skador enligt
balansrakningen -37 120 -37 120
Forandring i Livforsakringsavsattningar enligt
balansrakningen -708 3117 -708 3117
Forandring av obeskattade reserver enligt
balansrakningen - 95 - -
94388 8174 9578 7794



MODERBOLAGET KONCERNEN
Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 2
Skatt enligt resultatrakningen -210 -501 -116 -88
Justeringsposter som subtraheras
Forandring i avsattning for skatter 237 104 91 -32
-447 -605 -25 -56
Not 3
Forandring av placeringstillgangar enligt balansrakningen -4524 10187 -4 664 9202
Justeringsposter som subtraheras
Realisationsresultat vid avyttring av placeringstillgangar -7994  -7803 -8 024 -7 803
Orealiserade vardeforandringar pa placeringstillgangar -3540 2682 -3536 2905
Valutakursdifferenser 1337 286 1273 347
5673 15022 5623 13753
Not 4
Forandring av rorelsefordringar och skulder enligt
balansrdkningen
Upplupna och forutbetalda poster 313 -56 309 -51
Ovriga fordringar 206 136 -65 67
Avsittningar utover skatt - - - -
Ovriga kortfristiga skulder exklusive dkta &terkopsavta | -397 -2405 -465 -1211
122 -2325 -221 -1195
Not 5
Kassaflode fran den lIopande verksamheten
Varav
Rénteinbetalningar 1590 1797 1590 1773
Rénteutbetalningar -29 -47 -59 -79
Erhallna utdelningar 974 1165 974 1165
2535 2915 2505 2859

Not 6

Med likvida medel avses kassa och bank.

KASSAFLODESANALYS
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RESULTATANALYS

Resultatanalys

MODERBOLAGET Ouppsédg-  Gruppliv-
Avgifts- Tjanste- Summa bar sjuk- och
bestamd  anknuten tjanste-  Individuell och olycks- tjanste- Summa  Mottagen
2016 traditionell sjukfor-  pensions- traditionell fallsfor- gruppliv- ovrig ater-
Mkr forsakring sakring  forsakring  forsékring sékring  forsakring  forsdkring  forsakring Total
TEKNISK REDOVISNING AV LIVFORSAKRINGSRORELSEN
Premieinkomst, f.e.r. 294 52 346 195 8 19 222 55 623
Kapitalavkastning, intakter 4474 32 4506 6926 13 22 6961 75 11 542
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar 1617 - 1617 2503 - 8 2511 27 4155
Ovriga tekniska intakter, f.e.r. - - - 2 - - 2 - 2
Forsakringsersattningar, fe.r.
Utbetalda forsakringsersattningar
Fore avgiven aterforsakring -1614 -54 -1668 -2518 -26 -9 -2553 -38 -4 259
Forandring i Avsattning for oreglerade skador
Fore avgiven aterforsakring -4 -32 -36 23 -7 -18 -2 4 -34
-1618 -86 -1704 -2495 -33 -27 -2555 -34 -4293
Forandring i Livforsakringsavsattningar -416 4 -412 -288 - 6 -282 -14 -708
Driftskostnader, f.e.r. -67 -7 -74 -80 -2 -2 -84 -23 -181
Kapitalavkastning, kostnader -833 - -833 -1291 - -4 -1295 -14 -2142
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar -239 - -239 -371 - -1 -372 -4 -615
Forsakringsrorelsens tekniska resultat 3212 -5 3207 5101 -14 21 5108 68 8383
ICKE-TEKNISK REDOVISNING
Forsakringsrorelsens tekniska resultat 3212 -5 3207 5101 -14 21 5108 68 8383
Ovriga intikter - - - 1 - - 1 - 1
Ovriga kostnader - - - - - - - - -
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt 3212 -5 3207 5102 -14 21 5109 68 8384
Bokslutsdispositioner - - - - - - - - -
Resultat fore skatt 3212 -5 3207 5102 -14 21 5109 68 8384
Skatt -69 -5 -74 -128 -3 -4 -135 -1 -210
Arets resultat 3143 -10 3133 4974 -17 17 4974 67 8174
FORSAKRINGSTEKNISKA AVSATTNINGAR
Forsakringstekniska avsattningar, fore avgiven aterforsakring
Livforsakringsavsattning 34211 27 34238 49 337 4 36 49377 14 83629
Avsittning for oreglerade skador 39 443 482 113 184 27 324 236 1042
34250 470 34720 49 450 188 63 49701 250 84671
KONSOLIDERINGSFOND 31006 1369 32375 49017 1235 252 50 504 841 83720
EGET KAPITAL EXKLUSIVE AKTIEKAPITAL 34149 1358 35507 53993 1216 269 55478 909 91 894
FORESLAGEN RESULTATDISPOSITION
Arets resultat 3143 -10 3133 4974 -17 17 4974 67 8174
Overforing till / uttag ur konsolideringsfonden -3143 10 -3133 -4 974 17 -17 -4974 -67 -8174
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Noter

Not 1 - Visentliga redovisnings- och
varderingsprinciper

Allmant

Bolagets firma dr Gamla Livforsakringsaktiebolaget

SEB Trygg Liv (publ) med org nr 516401-6536.

Gamla Liv ar ett dotterbolag till SEB Life and Pension
Holding AB, org nr 556201-7904, Stockholm, vilket ar ett
dotterbolag till Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ),
org nr 502032-9081, Stockholm. Bolaget &r registrerat i
Sverige med sate i Stockholm. Huvudkontorets adress ar
SE-106 40 Stockholm.

Gamla Livs verksamhet avser traditionell livforsékring och
bedrivs enligt dmsesidiga principer. Verksamheten bestar
vasentligen av tva grenar, avgiftshestamd traditionell
tjanstepensionsforsakring och individuell traditionell
forsakring.

De finansiella rapporterna omfattar saval moderbolaget
som koncernen och avser verksamhetsaret 2016-01-01 —
2016-12-31. Rapporterna har godkénts av styrelsen och
verkstallande direktoren den 6 april 2017 och kommer att
foreldggas bolagsstamman 2017 for faststéllande.

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper
Samtliga redovisningsprinciper galler for bade moderbolag
och koncern, forutom for aktier i koncern- och intressebo-
lag som endast galler for moderbolaget.

De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillimpats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i de
finansiella rapporterna, om inte annat anges. Tillgangar och
skulder dr redovisade till anskaffningsvérde, forutom de
finansiella tillgangar och skulder samt placeringsfastigheter
som varderas till verkligt varde.

Grund for rapporternas upprdttande

Arsredovisningen for moderbolaget har upprattats enligt
lagen om arsredovisning i forsakringsforetag (ARFL),
Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad om
arsredovisning i forsakringsforetag (FFFS 2015:12) och
Radet for finansiell rapportering RFR, Redovisning for
juridiska personer (RFR2). Det innebér att samtliga av EU
godkanda internationella redovisningsstandarder (IFRS)
och uttalanden tillampas i den utstrackning det ar mojligt
enligt svensk lagstiftning pa redovisningsomradet (sa kal-
lad lagbegréansad IFRS).

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
lagen om arsredovisning i forsakringsforetag (ARFL),
Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad (FFFS
2015:12) om arsredovisning for forsakringsforetag, Radet
for finansiell rapportering RFR (RFR1), Kompletterande
redovisningsregler for koncerner samt internationella
redovisningsstandarder (IFRS) och tolkningar av dessa
standarder sasom de antagits av EU.

Svenska kronor ar funktionell valuta for moderbolaget och
rapporteringsvaluta eftersom verksamheten uteslutande
bedrivs i Sverige. Samtliga belopp presenteras i miljoner
kronor om inte annat anges.

Forandrade redovisningsprinciper 2016

Andrade IFRS som ska tillimpas férsta gdngen 2016, har
inte haft nagon vasentlig effekt pa koncernens tillimpade
redovisningsprinciper.

Standarder, @ndringar och tolkningar som dnnu
inte tratt i kraft eller inte har tillampats i fortid

Nedan redogors for de kommande storre forandringar som
paverkar pa bolaget. Utover dessa har vid upprattandet

av arsredovisningen per 31 december 2016 ytterligare
nagra standarder och tolkningar, som inte bedoms paverka
bolaget namnvirt, publicerats men annu inte tratt i kraft.

- IFRS 9 Finansiella instrument — IFRS 9 publicerades
2014 och kommer att ersétta IAS 39 Finansiella instru-
ment. Standarden innehéller nya regler for redovisning,
klassificering och vardering, kreditforlustreserveringar
och allman sakringsredovisning. IFRS 9 &r obligatorisk
fran 1 januari 2018, men tillaten att tillampa tidigare.
Standarden har antagits av EU. Nya regler for klassifice-
ring och vérdering av finansiella tillgangar reducerar
antalet varderingskategorier och fokuserar i stallet
pa bolagets affarsmodell med avseende pa hur de finan-
siella tillgangarna anvands och om de kontraktuella
kassaflodena representerar enbart nominella belopp
och ranta. Kraven avseende finansiella skulder kvarstar i
stort sett oforandrade jamfort med IAS 39. Standardens
paverkan pa koncernens finansiella rapporter utreds.
Bedémningen ar att det inte far ndgon direkt paverkan
pa koncernens finansiella rapporter, utover extra upp-
lysningar. Bolaget avser inte att utnyttja den mojlighet
som finns for forsakringsbolag om senare tillimpning av
IFRS 9.

- IFRS 15 Intdkter fran kontrakt med kunder. IASB har
publicerat IFRS 15 som en enda standard for krav
avseende intakter som giller for alla féretag i alla
branscher. IFRS 15 ersatter alla nuvarande standarder
och tolkningar om intaktsredovisning i IFRS inklusive
IAS 11 Entreprenadavtal, IAS 18 Intdkter och relevanta
tolkningar men ska inte tillampas pa finansiella instru-
ment, forsakringskontrakt eller leasingkontrakt. Stan-
darden introducerar en femstegsmodell for redovisning
av intakter. Ingen effekt pa koncernens finansiella
rapporter forvantas eftersom alla avtal klassificeras
som forsdkringsavtal. IFRS 15 r antagen av EU och ska
tillampas fran 1 januari 2018.

IFRS 16 Leasing publicerades i januari 2016 och
ersatter IAS 17 Leasingavtal och tillhdrande tolkningar.
Den storsta effekten av de nya reglerna ar att en
leasetagare ska redovisa en leasingtillgang (ratten att
anvanda en tillgang) och en finansiell skuld, som huvud-
sakligen representerar nuvérdet av hyrda tillgangar

i balansrdkningen. | resultatrakningen ersatts den

linjdra operationella leasingkostnaden av en kostnad

for avskrivning av den leasade tillgangen och en réante-
kostnad for den finansiella skulden. I nuldget redovisar
inte leasetagaren operationella leasar i balansrakningen.
Bolaget utvérderar for nérvarande effekten av andring-
arna pa koncernens finansiella rapporter. Standarden
ska tillampas fran 1 januari 2019 och &r inte antagen

av EU.

- IFRS 17 Forsdkringsavtal. En ny standard for redovisning
av forsakringsavtal ska publiceras under 2017. Det
troliga ikrafttradandet &r 1 januari 2021.

NOTER

Viktiga uppskattningar och bedémningar for
redovisningsandamal

Visentliga bedémningar vid tilldmpning
av redovisningsprinciperna

For upprattande av redovisning krévs att foretagsledningen
gor antaganden som paverkar tillimpningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av intakter,
kostnader, tillgangar och skulder. Vasentliga bedémningar
vid tillimpning av redovisningsprinciperna har gjorts vid
val att redovisa finansiella instrument till verkligt véarde via
resultatrakningen samt vid beslut att klassificera samtliga
forsakringsavtal som forsakring. Bedomningarna redogors
for nedan.

Uppskattningar med vdsentlig osckerhet

Det kravs att foretagsledningen gor uppskattningar och
bedémningar som péverkar de redovisade beloppen av
intakter, kostnader, tillgangar och skulder. De omraden dar
foretagsledningen gjort bedémningar och uppskattningar
ar framfor allt relaterade till forvaltningsfastigheter, aktier
och andelar i koncern- och intresseféretag, alternativa
investeringar och forsékringstekniska avsattningar. Dessa
uppskattningar och bedémningar ar baserade pa historiska
erfarenheter och dr den basta bedomning som ar mojlig
pa basis av den information som fanns tillgénglig pa
balansdagen. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar. Uppskattningarna och
antagandena ses 6ver regelbundet. En beskrivning av
anvinda antaganden och varderingsmetoder finns aven i
redovisningsprinciperna for respektive tillgang och skuld.

Fdrvaltningsfastigheter

Vid berakning av de kassafloden som anvénds vid
vardering av fastigheterna gors flera antaganden och
bedémningar. De omfattar parametrar som hyres- och
kostnadsutveckling, inflation och diskonteringsranta.

En férandring i ndgon av dessa parametrar, pa grund av
forandringar i vakansgrad, marknadsvillkor eller liknande,
paverkar de berdknade kassaflodena och darmed vérdet
pa fastigheterna. Se dven tabell "Stresscenarier enligt
Trafikljusmodell” i not 2, Upplysningar om risker, avsnitt
Kanslighetsanalys avseende finansiella risker.

Aktier och andelar i koncern- och intresseforetag.
Innehaven i koncernforetagen utgors uteslutande av
fastigheter. Fastighetsvarderingen i dessa bolag utgor
grunden for bestimmande av verkligt varde pa aktierna i
moderbolaget. Samma typ av uppskattning och bedémning
giller for dessa fastigheter som 6vriga forvaltningsfas-
tigheter i stycket ovan.

Alternativa investeringar

Alternativa investeringar omfattar Private Equity, hedge-
fonder, kredithedgefonder, lanefonder och infrastruk-
turfonder. Varderingen uppréttas i samarbete mellan
respektive fonds forvaltningsbolag, fondadministrator

och i forekommande fall sérskilda varderingsforetag.
Varderingen i bolagets redovisning bygger pa de senaste
tillgangliga rapporterna, och bolaget gor en bedomning om
nagon justering behovs. Se dven Redovisning av finansiella
instrument nedan och not 2, Upplysningar om risker.
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NOTER

Not 1 - Vasentliga redovisnings- och
varderingsprinciper, forts.

Forsakringstekniska avsattningar

Varderingen av bolagets forsdkringsataganden i de
redovisade forsakringstekniska avsattningarna innehaller
vasentlig osdkerhet. Marknadsvarde saknas och anskaff-
ningsvarde kan ej anvandas varfor bolaget ar hanvisat till
en nuvérdesberdkning av forvantade framtida betalningar.
Dessa innehaller flera bedomningar och antaganden. Den
diskonteringsranta som bolaget valt att anvinda foljer
Finansinspektionens foreskrift och ar darmed inte foremal
for bedomning fran bolagets sida. Rantan harleds fran
ranteswappar och en langsiktigt antagen terminsranta om
4,2 procent. For korta l6ptider &r det en marknadsréanta
men for langre l6ptider en modell.

Antaganden gors om bland annat dodlighet, andra risker,
driftkostnader och forsakringstagarnas val. De dodlighets-
antaganden som tillampas har sin grund i en bransch-
gemensam undersokning, men med anpassning till Gamla
Livs kunder utifran bolagets erfarenhet. Antaganden om
driftkostnader innebér en bedomning av bolagets framtida
kostnadsutveckling och bygger pa faktiska forhallanden
och bolagets erfarenhet.

Transaktioner i utlandsk valuta

Bolagets rapporteringsvaluta ar svenska kronor. Nar

en transaktion i utlandsk valuta forsta gangen tas in i
redovisningen omraknas den till svenska kronor enligt
avistakursen pa transaktionsdagen. Efterfoljande balans-
dagar rdknas monetara poster i utlandsk valuta om till
balansdagskurs. Icke-monetara poster som varderas till
historiskt anskaffningsvérde i utlandsk valuta, raknas om
till valutakursen vid transaktionstillfallet. Icke-monetéra
poster som varderas till verkligt varde i utlandsk valuta,
raknas om till valutakursen den dag da det verkliga vardet
faststalldes.

Vinster och forluster som uppkommer pa grund av
valutakursforandringar, vid avyttring eller omrakning av
monetara och icke-monetara poster, redovisas i resul-
tatrakningen.

Aktier och andelar i dotterforetag

I moderbolaget redovisas dotterbolag som ar handelsholag
till justerat anskaffningsvarde vilket innebar att anskaff-
ningsvardet Iopande justeras med dotterbolagets resultat.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderforetaget och

dess dotterforetag. Dotterforetag ar alla foretag over

vilka koncernen har bestimmande inflytande. Koncernen
kontrollerar ett foretag nar den exponeras for eller har ratt
till rorlig avkastning fran sitt innehav i foretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande
i foretaget.

De finansiella rapporterna for moderforetaget och dot-
terféretagen som konsolideras avser samma period och

ar upprattade enligt de redovisningsprinciper som géller
for koncernen. Ett dotterforetag tas in i koncernredo-
visningen fran forvarvstidpunkten, vilket &r den dag da
moderforetaget far ett bestimmande inflytande, och ingar
i koncernredovisningen till den dag da det bestammande
inflytandet upphor.

Koncernredovisningen upprattas enligt forvarvsmetoden.
Dotterbolagens tillgangar och skulder redovisas i koncern-
balansrakningen med utgangspunkt fran de koncernmas-
siga anskaffningsvardena. | koncernbalansrakningen
uppdelas dotterbolagens och moderbolagets obeskattade
reserver i uppskjuten skatt och eget kapital. Koncerninterna
transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster
och forluster pa transaktioner mellan koncernforetag
elimineras.
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Skatter

Avkastningsskatt

Bolaget betalar avkastningsskatt som baseras pa schab-
lonberékningar av avkastningen pa nettotillgangarna som
forvaltas for forsakringstagarnas rakning. Kupongskatt
erlaggs pa viss kapitalavkastning i utlandet. Denna skatt
ar avrakningsbar fran avkastningsskatten med ett ars
fordrojning.

Avkastningsskatten beraknas varje ar och redovisas som
skattekostnad i moderbolaget och som 6vrig teknisk
kostnad i koncernen.

Inkomstskatt

Vissa verksamhetsgrenar i moderbolaget (huvudsakligen
sjuk- och grupplivforsakring) samt dotterbolag som ej
bedriver forsakringsverksamhet, beskattas enligt lagen
om inkomstskatt. Inkomstskatt utgors av aktuell skatt och
uppskjuten skatt. Aktuell skatt ar skatt som ska betalas
eller erhallas avseende aktuellt ar, med tillimpning av de
skattesatser som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen. Hit hor aven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder. Skattesatsen ar 22 procent.
Resterande verksamhetsgrenar beskattas med avkast-
ningsskatt.

Uppskjuten skatt uppstar pa grund av temporara skillnader
mellan en tillgangs eller skulds skattepliktiga varde och
bokforda varde. Dessa inkluderar till exempel orealiserat
resultat pa placeringstillgangar. Uppskjuten skatt redovisas
i resultatrakningen. Uppskjuten skattefordran redovisas

i balansrakningen i den omfattning det ar sannolikt att
dessa kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga 6verskott.
Bolagets uppskjutna skatteskuld och skattefordran har
berdknats med en skattesats om 22 (22) procent.

Byggnader och mark

Samtliga fastigheter i koncernen &r forvaltningsfastigheter.
Med forvaltningsfastigheter menas fastigheter som inne-
has i syfte att generera hyresintakter och/eller vardesteg-
ring. Fastighetskop och fastighetsforsaljningar redovisas

i samband med att risker och formaner som forknippas
med aganderatten vergar till koparen eller séljaren, vilket
normalt sker pa tilltradesdagen.

Forvaltningsfastigheter redovisas initialt till anskaffnings-
varde, vilket inkluderar utgifter direkt hanforbara till forvar-
vet. Efter den initiala redovisningen redovisas forvaltnings-
fastigheter till verkligt varde pa balansdagen definierat som
bedémt marknadsvérde med vérdeforandring redovisad i
resultatrakningen.

Utgifter for reparation och underhll resultatférs lopande.
Tillkommande utgifter aktiveras nér det &r sannolikt att
framtida ekonomiska fordelar forknippade med tillgangen
kommer att erhallas. Mer omfattande forbattringsarbeten
aktiveras om de forvantas ge en framtida ekonomisk fordel
jamfort med laget innan atgarden vidtogs.

Redovisning av finansiella instrument

Finansiella instrument i balansrakningen inkluderar pa
tillgangssidan placeringstillgangar (exklusive byggnader
och mark), kassa och bank, vissa 6vriga fordringar och
vissa upplupna rante- och hyresintakter. Pa skuldsidan
aterfinns derivat, vissa 6vriga skulder samt vissa upplupna
kostnader.

Forvérv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa
affarsdagen, vilket utgor den dag da foretaget forbinder
sig att forvarva eller avyttra tillgangen. Ej likvidreglerade
affdrer per balansdagen redovisas som fordran respektive
skuld till motparten under ovriga fordringar eller dvriga
skulder. Om clearing sker via ett clearinginstitut redovisas
posten netto.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar

de avtalsenliga rattigheterna till kassaflodena fran den
finansiella tillgangen upphor eller om bolaget verfor i allt
vasentligt samtliga risker och férdelar som ar forknippade
med dgandet av den. Overlatelse av finansiella tillgangar
dar huvudsakligen alla risker och ersattningar kvarstar ar
aterkopstransaktioner och virdepapperslan.

Derivat anvands for att ekonomiskt sdkra risker avseende
rante-, aktie- och valutakursexponeringar som bolaget ar
utsatt for. Bolaget tillampar inte sakringsredovisning.

Finansiella transaktioner som nettoredovisas

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i balans-
rakningen nar det finns en legal réttighet att nettoredovisa
transaktioner och det finns en avsikt att erlagga likvid netto
eller realisera tillgangen och erlagga likvid for skulden
samtidigt.

Klassificering och vérdering

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via
resultatrakningen

Finansiella tillgangar redovisas forsta gangen nar bolaget
far tillgang till kontraktuell erséttning fran instrumentet och
varderas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader.
Kategorin finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde
via resultatrakningen innehaller sadana finansiella tillgang-
ar som innehas for handel och sadana finansiella tillgangar
som foretagsledningen vid forsta redovisningstillfallet valt
att fora till denna kategori (verkligtvardeoptionen). De
sistnamnda omfattar obligationer och andra rantebarande
vardepapper inklusive upplupna ranteintakter, pantsatta
finansiella placeringstillgangar, aktier, dvriga lan samt
aktier i koncern- och intresseforetag.

Finansiella tillgangar klassificeras som innehav for handel
om de innehas i syfte att séljas pa kort sikt for att generera
vinst. Derivat anses alltid som att de innehas for handel
savida de inte dr identifierade som sakringsinstrument.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde redovisas
efter anskaffningstidpunkten till verkligt virde med varde-
fordndringar redovisade i resultatrdkningen.

Bolaget har som princip att hanfora samtliga placeringstill-
gangar som ar finansiella tillgangar till kategorin finansiella
tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen,
dels for att kapitalforvaltningens verksamhet lopande
utvarderas pa basis av verkliga varden, dels darfor att nar
det galler rantebédrande tillgangar s reducerar detta en

del av den redovisningsmassiga inkonsekvens som annars
uppstar nér livforsakringstekniska avsattningar l6pande
omvarderas genom en diskontering med en aktuell ranta.

Gamla Livs portfolj innehaller tillgangar med varierande
likviditet. Portfljens tillgangar ar till drygt 50 procent
marknadsnoterade tillgangar med innebérden att de hand-
las pa en aktiv marknad. En aktiv marknad ar en marknad
med offentligt tillgingliga priser som representerar faktiska
marknadstransaktioner. De tillgangar i bolaget som handlas
pa en aktiv marknad ar aktier, obligationer, derivat och
valutor.

For tillgangar dar en aktiv marknad saknas, anvands olika
varderingstekniker for att uppskatta ett vid varderings-
tidpunkten verkligt véarde vilket bedoms motsvara det

pris till vilket en transaktion mellan kunniga, sinsemellan
oberoende, parter kan genomforas. De tillgangar i bolaget
som inte handlas pa en aktiv marknad ar private equity,
hedgefonder, lanefonder, kredithedgefonder, vissa kortfris-
tiga ranteinstrument samt aktier i dotterbolag.

Aktier och andelar i koncern- och intresseféretag redovisas
i moderbolaget som finansiella instrument vérderade till
verkligt varde. Aktierna bestar i princip uteslutande av ak-
tier i fastighetsdotterbolag. Fastighetsvarderingen i dessa
bolag utgor grunden for bestammande av verkligt varde pa
aktierna i moderbolaget.



Aktier som ar noterade pa en auktoriserad bors

eller motsvarande redovisas till senaste kopkurs pa
balansdagen. Investeringar i private equity (onoterade
vardepapper) sker via riskkapitalbolag. Varderingen till
bedomt marknadsvérde av de underliggande bolagen gors
externt av respektive riskkapitalbolag och genomfors med
anvandning av dels traditionella varderingsmetoder som
kassaflodesdiskontering och utdelningsdiskontering, dels
observerade marknadsvarderingar av liknande noterade
bolag med anvandning av observerade vinstmultiplar eller
substansvardesmultiplar. Véarderingen sker kvartalsvis och
bygger pa senast tillgangliga kvartalsrapport och bolaget
gor en bedomning om nagon justering behover goras.

Fondandelar varderas till senaste handelsnav, vilket ar den
kurs som transaktioner sker till vid handel med andelar i
fonderna. Innehav i fonder redovisas till bolagets andel av
den vdrdering som fondadministratoren gor av fondens
sammanlagda innehav och uppdateras normalt da ny
vérdering har erhallits. Vardering av hedgefonder sker
oftast manads- eller kvartalsvis. Private equity-fonderna
varderas kvartalsvis. Ovriga fonder virderas dagligen.

Réntebarande instrument som handlas pa en aktiv
marknad vérderas till verkligt vérde enligt senast noterad
kopkurs eller om sadan saknas till senast noterad betalkurs.
Réntebarande instrument som inte handlas pa en aktiv
marknad och dér noterad kurs saknas vérderas efter en
nuvardesberdkning med hansyn till jamforbara vardepap-
pers marknadsrantor pa balansdagen.

Derivat vérderas till verkligt varde. Derivat med positiva
verkliga varden redovisas som placeringstillgangar medan
derivat med negativa verkliga varden redovisas som skul-
der. | de fall det finns noterade kurser anvands dessa. For
derivat som saknar noterade kurser gors vardering genom
vedertagna teoretiska modeller baserat pé information om
underliggande instrument.

Lanefordringar och kundfordringar

| denna kategori ingdr vissa 6vriga fordringar och upplupna
intakter. Initialt varderas denna kategori till verkligt varde
inklusive transaktionskostnader. Efter forsta redovis-
ningstillfallet varderas dessa tillgangar till upplupet
anskaffningsvérde, vilket bestdms utifran den effektivranta
som berdknades vid anskaffningstidpunkten inklusive
transaktionskostnader.

Vid balansdagen gors en bedomning om det finns objektiva
bevis for att tillgangarna har forlorat i varde och att detta
orsakats av en eller flera handelser som intréffat efter att
tillgangen forst redovisades. En eventuell nedskrivning
gors endast om sadana objektiva belagg finns och de
dessutom med rimlig sdkerhet kan uppskattas paverka
framtida forvantade kassafloden. En eventuell nedskrivning
redovisas via resultatrakningen.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde

Gallande finansiella skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen redovisas transaktionskostnader som

ar direkt hanforliga till forvarvet eller emissionen av den
finansiella skulden i resultatrakningen. Finansiella skulder
tas bort fran balansrakningen nér de upphdér, det vill siga
nar atagandet upphor, makuleras eller forfaller.

Kategorin finansiella skulder varderade till verkligt varde
via resultatrakningen innehaller sadana finansiella skulder
som innehas for handel och sadana finansiella skulder som
foretagsledningen vid forsta redovisningstillfallet valt att
fora till denna kategori (verkligtvardeoptionen). Kriterierna
for klassificering av finansiella skulder under verkligtvar-
deoptionen dr desamma som for finansiella tillgangar.
Finansiella skulder som innehas for handel ar foretradesvis
derivat. De vinster och forluster som uppstar till f6ljd av
vérdeférandringar redovisas lopande i resultatrakningen.

Med aterkopstransaktioner, eller repotransaktioner,

avses avtal dar parterna samtidigt har kommit 6verens

om forséljning och aterkop av ett visst vardepapper till

ett i forvag bestamt pris och tidpunkt. Vardepapper i en
repotransaktion kvarstar i balansrakningen och det salda
vardepappret redovisas som stalld sakerhet. Erhallen likvid
redovisas som Ovriga skulder. P4 motsvarande sitt nar
bolaget koper vardepapper med ett dtagande att salja dem
till ett i forvag bestamt pris, redovisas inte vardepappret

i balansrdkningen. Den erlagda likviden redovisas som
Ovriga fordringar. Skillnaden mellan likvid fér avistaledet
och terminsledet periodiseras 6ver l6ptiden som réanta.

Finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvérde
| 6vriga finansiella skulder ingar annu ej likvidreglerade

vardepappersaffarer, leverantorsskulder och 6vriga skulder.

Vid forsta redovisningstillfillet virderas skulderna till
verkligt vérde inklusive transaktionskostnader. Efter forsta
redovisningstillfllet varderas skulderna till upplupet
anskaffningsvarde inklusive transaktionskostnader med
tillimpning av effektivrdntemetoden.

Realiserade och orealiserade virdefordndringar

Realisationsvinster och realisationsforluster definieras som
skillnaden mellan forséljningspris och anskaffningsvarde.
For rantebarande vardepapper dr anskaffningsvérdet det
upplupna anskaffningsvardet och for dvriga placeringstill-
gangar det historiska anskaffningsvardet. Vid forsaljning
av placeringstillgangar aterfors tidigare orealiserade
vardeforandringar som justeringspost under posterna
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar respektive
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar. Realiserade
och orealiserade vinster och forluster redovisas netto per
tillgangsslag.

Vardeforandringar som forklaras av valutakursforédndringar
redovisas som valutakursvinst eller valutakursforlust under
posten Kapitalavkastning, intakter alternativt Kapital-
avkastning, kostnader.

Kapitalférvaltningskostnader

Kapitalforvaltningskostnader delas upp i fast och rorligt
arvode. Fast arvode innefattar kostnader for forvaltning,
administration och vardepappersdepaer. Rorligt arvode
kan uppsta nar avkastningen i respektive tillgangsslag
overstiger jamforelseindex eller avtalad procentsats.

Arvoden for olika fondlosningar, redovisas som avdrag fran
fondens kapitalavkastning, det vill siga en lagre vérde-
forandring. Erhallna fondrabatter redovisas som 6vriga
kapitalavkastningsintakter.

Courtage vid kop och forsdljning av finansiella instrument
redovisas inte som kapitalforvaltningskostnader utan som
transaktionskostnader.

Redovisning av forsakringsavtal
Forsdkringsavtal

Forsakringsavtal redovisas och varderas i resultat- och
balansréakning i enlighet med sin ekonomiska innebdrd
och inte efter sin juridiska form i de fall dessa skiljer sig at.
Sasom forsakringsavtal redovisas de avtal som overfor be-
tydande forsakringsrisk fran forsakringstagaren till bolaget
och dar bolaget avtalat att kompensera forsakringstagaren
eller annan formanstagare om en forutbestamd forsakrad
handelse skulle intraffa.

Samtliga bolagets forsakringsavtal ar uttryckta i nominella
och/eller realt faststallda belopp och villkorade pa en eller
flera forsakrades liv och/eller hdlsa. De salunda i avtalen
uttryckta betalningarna ar inte villkorade av bolagets
tillgangsforvaltning varfor de 6verfor betydande risk till bo-
laget. Samtliga bolagets befintliga avtal om forsakring har
redovisats som forsikringsavtal. Genom bolagsordningens
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lydelse om att vinster endast far anvandas for forlust-
tackning och aterbaring innehaller de flesta av Gamla Livs
forsakringsavtal - utover vad som garanteras dari - en dis-
kretionar del. Det innebér att avtalen utéver de garanterade
forsakringsersattningarna kan erhalla aterbaring genom
utbetalning eller sankning av avtalad premie. Den narmare
fordelningen och gottskrivningen av vinstmedel som ater-
baring ges dock inte av forsakringsavtalen utan bestams
I6pande av bolagets styrelse. Uppsamlade vinstmedel
bokfors under eget kapital i konsolideringsfonden i moder-
bolaget samt i balanserat resultat i koncernen. Gottskriven
aterbaring belastar konsolideringsfonden direkt i stéllet for
att redovisas over resultatrakningen.

Intdktsredovisning/premieinkomst

Som premieinkomst inom livforsakring redovisas inbetalda
belopp under rakenskapsaret enligt forsakringsavtal for
direkt forsakring, oavsett om dessa helt eller delvis avser
ett senare rakenskapsar. Den del av premien som inte &r
intjdnad ingar i Livforsakringsavsattning.

Férsckringstekniska avsdttningar

Det belopp som ar upptaget som forsakringstekniska
avsattningar dr en vdrdering av bolagets samtliga atagan-
den for géllande forsakringsavtal. | dessa ingar dven att
forvalta forsakringsavtalen och reglera skador.

Atagandena uppdelas i redovisningen efter om de

avser framtida eller intréffade handelser i posterna liv-
forsakringsavsattning respektive avsattning for oreglerade
skador. | forekommande fall gors avsattning for terbaring
och ovrig forsakringsteknisk avsattning. Bolaget saknar
ataganden villkorade pa placeringstillgangars varde eller
annat forsakringstekniskt resultat vilket skulle féranleda
avsattning for villkorad aterbéring.

Vaérderingsprinciper

Bolagets ataganden for bade tjanstepensionsverksamhet
och ovrig livforsakringsverksamhet har i redovisningen
vérderats aktsamt. Bolaget har i redovisningen valt att
vardera samtliga ataganden aktsamt for okad jamforbarhet
mellan likadana forsakringsavtal.

Livforsakringsavsattning

Livforsakringsavsattning utgors av det beraknade nuvardet
av bolagets framtida forpliktelser minskat med nuvardet
av de premier bolaget ytterligare har att uppbara. Vid
berakningen har hansyn tagits till de administrativa kost-
nader som reglering av framtida forsakringsfall medfor.

Vid vardering av nominella forpliktelser har vid ingangen
och under aret nollkupongsrantor anvants som hérletts
fran swaprantor och en langsiktigt antagen terminsranta
om 4,2 procent i enlighet med Finansinspektionens tidigare
foreskrift. Fran rantorna gors avdrag for avkastningsskatt
som ar baserad pa aktuell statslanerdnta och for drifts-
kostnader som svarar mot bolagets faktiska kostnader for
kapitalférvaltning.

Dadlighetsantagandet ar en sa kallad generationsddd-
lighet, med olika antaganden for en given alder beroende
pa fodelsedr som tar hansyn till den forvantade fortsatta
dadlighetsminskningen for yngre generationer. Antagande-
na bygger framst pa egen statistik fran den svenska delen
av de traditionella livférsakringsbestanden i koncernen,
men dven pa gemensam branschstatistik och beaktar den
framtida forvantade minskningen av dodligheten enligt
SCB:s prognoser.

Framtida driftskostnader beaktas genom de faktiska
kostnader som féljer av uppdragsavtal med PFAB om
administration och forsaljning. Optionalitet, det vill saga
forsakringstagarnas ratt att andra forsakringsavtalets
varaktighet och omfattning, beaktas genom antagande
om annullation av I6pande premie med 5 (8) procent
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Not 1 - Vasentliga redovisnings- och varderingsprinciper, forts.

Forvdntad dterstaende livsldngd fér mén och kvinnor vid olika dldrar och ar:

MAN 2016 2026 2036
Vid fodelsen 89,0 - -
Vid 50 ar 38,2 39,2 39,7
Vid 65 ar 22,9 24,0 24,9
Vid 85 ar 7,5 7,9 8,3

per ar och avtal (dterkop) med 2 (5) procent per ar, men
har mindre betydelse for avséttningens storlek. Framtida
premiebetalningar, som forsékringstagaren har ratt men
inte skyldighet att gora och dar bolaget forbehaller sig rat-
ten att andra berdkningsantaganden for sadana framtida
premier, har inte beaktats i avsattningsberdkningen.
Premieinkomst avseende sadana avtal dr betydande varfor
bolagets ataganden successivt utokas trots att bolaget ar
stangt for nyteckning.

Del av premie eller erséttning som beléper pa tid efter
respektive fore balansdagen har periodiserats linjart.
Avsittning for ensidigt beslutad aterbéring har gjorts med
det uppskattade nominella beloppet.

Avséttning for oreglerade skador

Avsittning for oreglerade skador bestar av avsattning for
intraffade men annu inte rapporterade skador, avsattning
for sjukrantor for redan intréffade och kanda forsékrings-
fall samt faststalld forsakringsersattning och tilldelad
aterbaring vilka har forfallit till betalning men annu ej
utbetalats.

Avsattning for intrdffade men annu inte rapporterade
skador utgors av den vid balansdagen forvantade redan
intraffade skadekostnaden, som vid balansdagen ar okand
for bolaget. Avsattningen skattas fran bolagets kanda
riskexponering, forvantad skadefrekvens och en skattning
av fordrojningen vid rapportering av skadefall baserad pa
bolagets erfarenhet.

Avsittning for sjukrantor har gjorts fér pagaende perio-
diska ersattningar for intraffade sjukskador. | det avseendet
har reala ranteantaganden anvants, da forpliktelserna

i regel ar knutna till ett index avsett att spegla framtida
inflation. For detta andamal anvéands gallande nollkupongs-
rantor for svenska statens nominella och reala obligationer.
Antagande om framtida avveckling av pagaende sjukskador
baseras pa aktuell erfarenhet. Framtida skadereglerings-
kostnader antas uppga till 5 (5) procent av ersattningen
och ingér i avsattningen for oreglerade skador.

Forlustprévning

Bolagets tillimpade redovisnings- och varderingsprinciper
for forsakringstekniska avsattningar innebar automatiskt
en provning av att avsattningarna ar tillréckliga med
avseende pa forvantade framtida kassafloden.
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KVINNA 2016 2026 2036
Vid fodelsen 91,0 - -
Vid 50 ar 40,3 41,1 41,6
Vid 65 ar 24,8 25,7 26,6
Vid 85 ar 8,3 8,7 9,1

Avgiven dterforsdkring

Eftersom bolaget 4r stangt for nyteckning har inga nya
forsakringsavtal som aterforsakras tillkommit under langre
tid. De aterforsakrade riskerna har gradvis 6pt ut. Som en
foljd av den minskande riskexponeringen har den avgivna
aterforsakringen avslutats. Bolaget haller darmed alla sina
direkta forsakringsrisker for egen rakning.

Leasing

Leasingkontrakt delas in i finansiella och operationella.
Finansiella leasingkontrakt innebér att de ekonomiska
risker och fordelar som &r forknippade med dgandet av
ett objekt i allt vasentligt Gverforts fran leasegivaren till
leasetagaren. Operationella leasingkontrakt ar de som inte
betraktas som finansiella. | koncernen ar samtliga leasing-
kontrakt operationella, med tyngdpunkt pa hyresavtal.
Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i
resultatrakningen linjart 6ver leasingperioden.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen dr upprattad enligt indirekt metod,
det vill sdga den utgar fran resultat fore skatt justerat for
icke kassaflodespaverkande poster samt férandringar i
balansrakningen som har paverkat kassaflodet.

Med Iopande verksamhet menas flden fran forsakrings-
verksamheten, det vill séga premieinbetalningar,
forsakringsutbetalningar, driftskostnader samt kapital-
forvaltning. Med investeringsverksamhet menas floden
som uppkommer vid forvarv eller avyttringar av materiella
eller immateriella tillgangar. Med finansieringsverksamhet
menas kassafloden som uppkommer till exempel vid upp-
tagande av lan eller lamnade utdelningar. Det sistnamnda
ar inte aktuellt for Gamla Liv.

Not 2 - Upplysningar om risker

Overgripande strategi for
hantering och styrning av risker

Gamla Livs affarsverksamhet, bestaende av forsakrings-
rorelse och finansforvaltning, ger upphov till olika risker
som kan paverka bolagets resultat och finansiella stallning.
Bolagets risker kan delas in i foljande riskkategorier;
forsakringsrisker, finansiella risker, operationella risker och
strategiska risker.

Forsdkringsrisker

Forsékringsrisker inom livforsakring dr de risker som
uppstar nér bolaget forsakrar enskilda personers liv och
hélsa. Forsakringsrisker hanteras genom riskbedémningar,
teckningslimiter och genom forsiktiga antaganden

i premiesattning. | kraft av det mycket stora antalet
forsakringsavtal ar forsakringsriskerna val diversifierade.
Inom kategorin forsakringsrisk ingar dven driftkostnadsrisk.
Da storre delen av bolagets operativa verksamhet ar utlagd
pa externa leverantorer hanteras denna risk till stor del
genom avtal som reglerar villkor for forsakringsadministra-
tionen och kapitalférvaltningen.

Finansiella risker

Bolagets finansiella risker 4r kopplade till att bolaget inte
uppnar den kapitalavkastning som motsvaras av stéllda
nominella och reala forpliktelser. For att ge forsakrings-
tagarna hogsta mojliga reala avkastning 6ver tiden placeras
inte inbetalda premier enbart i riskfria placeringar utan
ocksa i andra typer av placeringar med hogre forvantad
avkastning. Att placera med hogre forvantad avkastning

an riskfria placeringar innebér att bolaget tar pa sig risker
genom att placeringarna kan minska i vérde. | syfte att
uppna en vl diversifierad tillgdngsportfolj, vilket har en
riskdampande effekt, 4r tillgangarna placerade i olika typer
av instrument och i olika geografiska omraden. Styrningen
av bolagets finansiella risker sker genom att styrelsen
faststdller olika riskinstruktioner, bland annat avseende
bolagets riskaptit, samt placeringsriktlinjer for bolaget. |
dessa inkluderas beslut om normalportfolj, gransvarden for
rante- och solvensrisk samt styrning av kreditexponering
och valutariskhantering.

Operationella risker

De operationella riskerna kan delas upp i processrisker
kopplade till bolagets administrativa rutiner, legala risker,
bedrageririsker, IT-risker och katastrofrisker som kan leda
till direkta eller indirekta forluster. Bolagets operationella
risker ar delvis begransade genom villkoren i uppdrags-
avtalen med PFAB avseende forsakringsadministration
samt leverantorerna av kapitalforvaltningstjanster.

Strategiska risker

Strategiska risker ar kopplade till bolagets affarsstrategi
och bestar av oforvantade forandringar i forsakrings-
marknaden, forandringar i skattelagstiftning och Gvrig
lagstiftning, ryktesrisk samt liknande risker.



Organisation for hantering och styrning av risker

Styrelsen &r ytterst ansvarig for hanteringen av de risker
som bolaget utsatts for och faststaller huvudprinciperna
for styrning, ledning, kontroll och samordning av alla risker i
bolaget. Bolagets verkstallande direktor ansvarar for att alla
risker i bolaget hanteras.

Styrelsen har antagit en 6vergripande riskinstruktion,
samt en sarskild instruktion avseende bolagets kapital och
framatblickande bedomning av egna risker. Dérutdver finns
en sarskild instruktion avseende bolagets riskaptit. | denna
framgar vilken riskaptit (Iag, medium eller hog) bolaget
har avseende olika typer av risk samt ett trafikljussystem
som indikerar vid vilka nivaer som styrelsen och finans-
delegationen ska agera i de fall avvikelser sker fran den
faststallda riskaptiten. Om solvensrisken faller till en niva
under 105 procent ska styrelsen och finansdelegationen
besluta om atgarder ska vidtas eller om situationen kan
anses acceptabel.

Bolaget har dven inrattat centrala funktioner avseende
aktuarie, riskhantering, regelefterlevnad (compliance)
och internrevision. Dessa funktioner rapporterar direkt till
bolagets styrelse.

Konkret styr styrelsen och Finansdelegationen, som ar

ett utskott ur styrelsen, bolagets finansiella risktagande
genom att definiera onskad portfélisammansattning och
tillaten avvikelse fran denna for olika tillgangsslag i sa
kallade normalportfoljer. Normalportfoljer ar definierade
pa olika nivaer, sdsom fordelningen mellan tillgangsslagen
obligationer, aktier, fastigheter och onoterade innehav,
samt vilken fordelning av tillgangar som tillats inom dessa
tillgangsslag.

For den operativa riskstyrningen har verkstallande direk-
toren vid sin sida en radgivande Riskkommitté. Denna, som
bestar av verkstallande direktoren och, representanter for
bolagets funktioner for aktuarie, compliance och riskhan-
tering, traffas manatligen och huvudsyftet ar att sakerstalla
en samlad riskbedomning av bolagets verksamhet.

Da i princip all operativ verksamhet ar utlagd pa externa
leverantorer skéts merparten av den operationella riskhan-
teringen hos dessa leverantorer. Huvuddelen av kapitalfér-
valtningen ar utlagd till externa kapitalforvaltare, dar SEB
ar den mest betydande, och forsakringsadministrationen
hanteras av PFAB. Dessa externa leverantorsforhallanden
ar reglerade genom uppdragsavtal och dvervakas lopande.

Hantering och styrning av forséakringsrisker

Forsakringsrisker i bolaget uppstar bade inom liv- och
sjukforsakring och bestar i att utfallet blir samre an antaget
vid premie- och reservsattning, att enskilda stora risker
utfaller till bolagets nackdel eller att en enskild skadehan-
delse drabbar flera forsakrade. Forsakringsriskerna kan
delas in i dodsfalls-, livsfalls-, sjukfalls-, annullations- och
driftkostnadsrisk. Riskerna begransas genom bolagets
forsakringstekniska riktlinjer, att det finns faststallda
rutiner for riskbedémning av forsdkrade personer, att de
antaganden som anvands bedéms som betryggande eller
aktsamma i premiesattningen samt genom att l6pande
folja upp utfallet och préva antaganden.

Dodsfallsrisken bestar i att dodligheten bland de forsak-
rade i bolaget blir hogre n de antaganden som anvants vid
prissattning och reservsattning. Risken ar spridd pa manga
forsdkrade, och hanteras genom teckningslimiter och
antagen riskbedomningspolicy.

Livsfallsrisken bestar i att de forsdkrade lever langre én

vad som forutsetts i de antaganden som anvants vid
prissattning och reservsattning. Risken ar att foretagets
forsakringstekniska avsattningar inte racker till for att infria
atagandena. Bolaget anvander dodlighetsantaganden som
beaktar den framtida férvantade 6kningen av livslangden,
vilka bygger pa saval egen som branschgemensam statistik.

Sjukfallsrisk bestar i att sjukligheten bland de forsakrade
blir hgre och/eller att avvecklingen av pagaende sjukfall
blir lIagre an vad som forutsetts i de antaganden som
anvants vid premie- och reservsattning. Exponeringen
mot sjukfallsrisker hanteras dels genom att bolaget i
forsakringsavtalen inte garanterar premien for mer an ett
ar i taget, dels genom bolagets policy for riskbedomning
for att sakerstlla att produkten prissatts med héansyn till
den enskildes halsotillstand. Vid behov satts nya premier
arligen.

Annullationsrisk &r risken att kunden &terkoper, verfor,
betalar i fortid eller upphor att betala premier for avtal

pa ett satt som foretaget inte forutsett i sin prissattning
eller reservsattning. Exponeringen mot annullationsrisk

- i betydelsen kostnader som uppstar for férsakringsavtal
som upphor i fortid - ar i praktiken forsumbar for bolaget.
Driftskostnadsrisk bestar i att kostnader for drift och
forvaltning blir hogre dn vad som antagits i premiesattning
och avsattningar. Da storre delen av bolagets operativa
verksamhet ar utlagd pa externa leverantdrer hanteras den-
na risk vasentligen genom de avtal som reglerar villkoren
for forsakringsadministrationen och kapitalforvaltningen.
Hanteringen av investeringsrisker i livforsakringsrorelsen
beskrivs i avsnittet om finansiella risker.

Kénslighetsanalys avseende forséakringsrisker
Inom livforsakring ér de forsakringstekniska avsattningarna
kénsliga for forandringar i marknadsrantan, men paverkas
dven av forandringar i andra antaganden sasom livslangd,
sjuklighet och kostnader. Kanslighetsanalysen nedan, som
ar baserad pa det tillsynsverktyg som anvénds av Finans-
inspektionen - "Trafikljuset” - visar effekten pa eget kapital
vid ett antal definierade scenarios.

Den finansiella risken for de avtalade atagandena &r stor
och fordrar stort riskkapital. Tack vare att avkastningen

pa inbetalade premier historiskt vasentligt Gverstigit vad
som utlovats genom nominella och reala forpliktelser finns
tillrackligt riskkapital. Indirekt ar det forsakringstagarna
sjdlva, som grupp, som tillhandahaller och riskerar det
kapital som behovs for att tacka de till forsakringstagarna
individuellt utfardade forsakringsavtalen.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr

NOTER

Koncentrationer av férsckringsrisk

All forsakringsrisk ar tecknad i Sverige, huvudsakligen gent-
emot svenska medborgare och endast fysiska personer.
Riskkoncentrationer forekommer darmed inte i storre
utstrackning &n vad som i princip motsvarar befolknings-
fordelningen i Sverige. Genom de teckningslimiter som har
tillampats reduceras riskkoncentrationen ytterligare.

Aterforscikring

Gamla Liv &r stangt for nyteckning av forsakringar sedan
1997. Aterforsakring av enskilda forsakringsavtal har
avvecklats gradvis och avslutades 2014. Gamla Livs mot-
tagna aterforséakring kan betraktas som en kapitalplacering.

Faktiska skadeansprak jamfort
med tidigare uppskattningar

Avvecklingsresultatet mater hur kostnader for tidigare
rapporterade skador utvecklas under aret jamfort med
tidigare uppskattningar. Uppféljning av avvecklingsresul-
tatet ar for bolaget relevant inom sjuk- samt premiebefri-
elseforsakring, vilken utgor en mindre del av Gamla Livs
verksamhet. Avvecklingsresultatet har varit positivt. Det
innebdr att avsattningarna for tidigare ars skador bedéms
ha varit tillrackliga jamfort med avvecklade skador och de
bedémningar om framtida utveckling som for narvarande
har gjorts.

Hantering och styrning av finansiella risker

Finansiella risker bestar i att bolaget langsiktigt inte uppnar
den kapitalavkastning som motsvarar stallda nominella och
reala forpliktelser. De finansiella riskerna som bolaget ar ex-
ponerat for ar marknadsrisk, framst i form av aktiekursrisk,

ranterisk och valutarisk samt matchningsrisk, likviditetsrisk
och kreditrisk.

Arbetet med att styra de finansiella riskerna gors primart
genom bolagets placeringsriktlinjer och instruktion
avseende riskaptit, vilka faststalls av styrelsen. Dessa doku-
ment anger bolagets finansiella riskprofil, riskpolicy, samt
organisation for styrning av finansiella risker. Vidare fattas

i sarskild ordning beslut om bolagets normalportfolj, det
vill saga den fordelning av olika tillgdngsslag som bolaget
strategiskt stravar efter och som ar av avgorande betydelse
for bolagets finansiella riskexponering. | enlighet med det
fran 2016 gillande regelverket Solvens 2 har bolaget ocksa
genomfort en framatblickande bedémning av egna risker
(ORSA).

De styrande dokumenten kompletteras av en aktiv upp-
foljning och styrning av den l6pande kapitalforvaltningen
fran bolagets Chief Investment Officer ("CIO"), inom ramen
for faststallda mandat.

Bolagets oberoende enhet for riskkontroll ansvarar for att
identifiera, mata och dvervaka bolagets risker. | detta

Effekt pa eget kapital (fore skatt)

Risker Kortfattad beskrivning 2016 2015
Forsdkringsrisker
Daodlighet Det mest ogynnsamma scenariot av en hojning eller

sankning av dodligheten med 20 procent per ar. -1361 -1184
Sjuklighet En hojning av sjukligheten med 50 procent och 20 procent

langsammare avveckling av sjukskador. -135 -61
Annullationer Momentan nedskrivning av forutbetalda

anskaffningskostnader med 20 procent. 0 0

Kostnad for annullationer motsvarande 0,15 procent av

totalt aterkops- eller flyttbart kapital m.m. -22 -12
Driftskostnader 10 procent av ett ars fasta kostnader. -18 -20
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NOTER

Not 2 - Upplysningar om risker, forts.

ansvar ingar bl.a. att genomféra analys och stresstester

av bolagets finansiella risker samt lopande fdlja upp
faststéllda limiter inom ramen for kapitalforvaltningen.
Riskkontrollenheten rapporterar lopande resultatet fran
dessa aktiviteter till styrelsen och verkstallande direktoren.

Avsnitten nedan beskriver riskexponeringen, samt i mer
detalj hur de olika finansiella riskerna hanteras av bolaget.

Kdnslighetsanalys avseende finansiella risker

Kanslighetsanalysen genomfors pa basis av trafikljusmo-
dellen genom att mita den totala effekten pa eget kapital
vid forandringar i nedanstaende antaganden. Effekterna
har métts isolerat for varje antagande, med 6vriga anta-
ganden konstanta. | tabellen nedan anges forhallanden per
den 31 december.

Kanslighetsanalysen visar att den totalt sett mest vasent-
liga finansiella risken for Gamla Liv &r risken for fallande
kurser pa noterade aktier.

Marknadsrisker

Med marknadsrisk avses risken att bolagets tillgangar
faller i varde. Den samlade marknadsrisk som bolaget tar
pa sig styrs genom styrelsens placeringsriktlinjer, beslut
om normalportfélj samt kompletterande instruktioner till
kapitalforvaltarna.

Bolagets verksamhet har tva dvergripande mal; att uppfylla
de taganden som foljer av forsakringsavtalen och att ge
forsakringstagarna hogsta mojliga reala avkastning Gver
tiden. Den dvergripande risk- och placeringsstrategin har
utformats mot denna bakgrund. Bolagets malséttning att
uppna en hog real avkastning kan inte uppnas utan riskta-
gande. Ramarna for risktagandet, bolagets 6vergripande
risktolerans, uttrycks primart genom gransvarden for
solvensrisk. Sedan april 2016 nyttjas ett Solvens 2-baserat
matt pa solvens. Detta matt benamns solvenskvot och
definieras som kvoten mellan kapitalbas och kapitalkrav.
Harvidlag berdknas kapitalkravet som solvenskapitalkravet
(SCR) hanforligt till marknadsrisker i bolagets balans-
rakning. Den nominella solvenskvoten berdknas med
aktuell kapitalbas och aktuellt kapitalkrav. Den stressade
solvenskvoten beraknas med den kapitalbas och det
kapitalkrav som erhalls efter det att balansrakning och risk-
parametrar utsatts for ett fixt stresscenario. Stresscenariot
ar ett faktiskt historiskt utfall (fiarde kvartalet 2008). Risk-
toleransen uttrycks genom ett lagsta tillatet gransvarde for
den stressade solvenskvoten. Underskrids detta gransvarde
behdover riskerna i placeringarna minska.

Bolagets derivatplaceringar styrs genom faststallda ramar
och limiter i placeringsriktlinjerna, vilka 6vervakas av
bolagets oberoende enhet for riskkontroll. Derivatinstru-
ment anvands dels som substitut till priméra instrument,
dels for att justera risknivan i de olika portféljerna samt
som ett kostnadseffektivt verktyg vid omplacering mellan
olika marknader.

Nedan lamnas en redogorelse for riskhanteringen inom de
olika tillgangsslagen i den l6pande forvaltningen.

Aktieportfolien

Risktagandet i forvaltningen av bolagets aktieportfolj sker
med utgangspunkt fran den riskaptit styrelsen givit utryck
for i sin sammansattning av normalportfoljen for aktier.

| syfte att sprida riskerna, och mildra effekten av lokala
konjuktursvangningar, anges har den 6nskade fordelningen
mellan olika geografiska marknader. Till varje delportfolj &r
ett index knutet, som ska avspegla normal avkastning for
det geografiska omradet. Malsattningen ar att forvalt-
ningsutfallet ska ligga i linje med eller vara battre an index
och forvaltaren mats utifran hur val denne lyckas forvalta
tillgangarna i forhallande till det valda indexet.
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Lopande uppféljning sker av bade enskilda forvaltare
och totalportfdljerna for att sakerstalla att férvaltningen
bedrivs i enlighet med fastslagen riskaptit och uppsatta
mal. Relevanta risktal rapporteras [6pande till bolagets
verkstéllande direktor.

Ranteportfélien

Bolagets kreditexponering i ranteportfoljen regleras av fast-
stéllda limiter och gransvarden, dar utgangspunkten ar att
placeringsutrymmet bestdms av lantagarens ratingbetyg.
Aven Ioptiden pa kreditobligationer begrénsas i forhallande
till Iantagarens ratingbetyg. Ju starkare rating desto storre
ar placeringsutrymmet.

Kreditforvaltningen bedrivs med 1ag risk dar kreditanalys
och riskspridning &r viktiga grundelement. Samtliga
placeringar genomlyses i kreditanalysen dar lantagarens fi-
nansiella stéllning jamfors mot affarsrisken i verksamheten.
Enligt gallande placeringsriktlinjer placerar inte bolaget i
obligationer med svagare kreditbetyg an BBB- (Standard &
Poor) alternativt Baa3 (Moody’s).

Hedgefonder

Portfljen av hedgefonder avser ett relativt stort

antal enskilda fonder som bedoms kunna leverera hog
riskjusterad avkastning. De olika fonderna har valts sa

att de kompletterar varandra. Fokus ligger genomgaende
pa fonder som arbetar for absolutavkastning snarare dn
aggressivt belanade eller snava strategier inom existerande
tillgangsslag.

Valutor

Gamla Liv har valutasakrat merparten av sin valutarisk
genom terminskontrakt. Mer @n hlften av investeringarna
i marknadsnoterade vardepapper (aktier och obligationer)
ligger, brutto, i annan valuta an svenska kronor. Enligt
styrelsebeslut ska riktvardet for sékringsgrad for valutor i
tillvaxtlander uppga till 75 procent och for ovriga valutor,
férutom USD, till 90 procent, med mandat for CIO att
variera sakringsgraderna mellan 70 och 100 procent
respektive 85 och 100 procent. For USD ér riktvardet for
Gppen exponering 7,5 procent av totala tillgangar.

Fastigheter

Gamla Livs fastigheter ar koncentrerade till Sverige och
Storbritannien, vilka dr delmarknader som bedoms ge
langsiktigt god avkastning och reducerad marknadsrisk.
Gamla Liv har dven placeringar i fastighetsfonder, vilka
placerar i fastighetsrelaterade vardepapper och i direkt-
agda fastigheter.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr

Private Equity

Den 6vergripande portféljrisken kopplat till Private Equity
hanteras genom diversifiering, det vill séga antalet investe-
ringar samt den geografiska spridningen. Maximalt far 20
procent av bolagets Private Equity-portf6lj investeras i en
enskild Private Equity-fond. Forvaltningen har en global an-
sats och styrelsen har faststallt riktlinjer for hur mycket som
ska investeras i Nordamerika, Europa samt dvriga varlden,
vilket sékerstaller en god geografisk diversifiering.

Matchningsrisker

Matchningsrisker definieras som risken att tillgangarnas
forvantade avkastning och kassafloden inte ar tillrackliga
for att mota de kassafloden som forsakringsatagan-
dena kommer att ge upphov till dver tiden. Styrning och
uppf6ljning av matchningsrisker sker genom policies for
ranterisk och solvensrisk. Bolaget analyserar [opande sin
matchningsrisk.

Livforsakringsavsattningar, totalt 83 628 (82 920) Mkr,
avser nuvardet av framtida férvintade avtalade premier,
forsakringsersattningar och driftskostnader for gallande
forsakringsavtal. Nedanstaende tabeller redovisar
odiskonterade kassafloden for angiven loptidsfordelning
tillsammans med forfallostrukturen pa bolagets rante-
barande tillgangar inklusive repofinansierade tillgangar och
exklusive rantefonder, totalt 30 988 (38 810) Mkr.

Likviditetsrisk

Bolagets likviditetsrisk ar kopplad till eventuella problem
att fullfolja bolagets kortsiktiga ataganden avseende
utbetalningar pa grund av brist pa likvida medel. Bolaget
har dock en betryggande betalningsberedskap for att méta
sina dtaganden da merparten av tillgangarna ar noterade
pa marknader med daglig handel. Bolaget har god kapaci-
tet att kortfristigt hantera sin likviditet genom finansiering
genom aterkopsavtal. Ytterligare information aterfinns i not
32 Forvantade atervinningstidpunkter.

Kreditrisk

Kreditrisk dr i grunden risken att en motpart till Gamla Liv
inte kan fullgora sina dtaganden. Risken kan delas upp i
emittentrisk, vilken definieras som risken att lantagare i
obligationsmarknaden inte kan fullgora sina forpliktelser,
motpartsrisk, dvs att motparten inte lever upp till sina kon-
traktuella ataganden, samt avvecklingsrisk som &r kopplat
till tillfalliga exponeringar i vardepappershandeln.

Nedanstaende tabeller beskriver kreditkvalitet pa obliga-
tioner och andra rantebarande vardepapper, inklusive repo-
finansierade placeringar, per 31 december respektive ar.

Effekt pa eget kapital (fore skatt)

Risker Kortfattad beskrivning 2016 2015
Finansiella risker
Ranterisk Réntescenarierna uttrycks som en parallellfrflyttning av marknads-

rantorna (det vill séga alla rantor oavsett I6ptid forandras med lika

manga baspunkter). For stress avseende nominell ranterisk antas

gallande marknadsrantor stiga eller sjunka med 100 baspunkter,

medan stress avseende realranterisk ar 50 baspunkter. -4 296 -6 533
Aktiekursrisk Kursfall av exponering i svenska aktier med -40 procent

och i utlandska aktier med -35 procent. -39929 -37597
Fastighetsprisrisk Negativ prisférandring med -35 procent. -10387 -10016
Kreditrisk Fordubbling av kreditspreaden, dock minst 25 baspunkter. -949 -1251
Valutarisk Det mest ogynnsamma scenariot av en valutakursforandring med + 10

procent gentemot svenska kronan for respektive utlandsk valuta. -1325 -1 469



Valutaexponering, Mkr

Effekt pa eget kapital

vid kursandring

Effekt pa eget kapital
vid kursé@ndring

Exponering 10 procent mot Exponering 10 procent mot

Valuta 2016-12-31 SEK 2015-12-31 SEK
usb 15373 -1537 17 383 -1738
EUR 5032 -503 4304 -430
GBP 300 -30 340 -34
CHF 79 -8 91 -9
KRW 34 -3 65 -7
HKD 23 -2 0 0
DKK 8 -1 18 -2
MYR 3 0 1 0
NOK 5 0 0 0
Typ Inom 1 ar 1-3ar 3-5ar 5-10 ar Langre an 10 ar
2016
Livforsakringsavsattningar 4621 9545 9 397 20765 58288
Réntebarande tillgangar 1727 14 349 10415 2540 1957
2015
Livforsakringsavsattningar 4617 9614 9422 20939 59983
Réntebérande tillgangar 2541 16 807 13535 3320 2607
| nedanstaende tabell visas loptidsanalys for merparten av de finansiella skulderna, uttryckt i Mkr.
For derivat redovisas odiskonterade varden.
2016
Aterkopsavtal - - - - -
Derivat, utflode

Valutarelaterade -92 282 - - - -

Rénterelaterade - - - - -

Summa derivat, utflode -92 282 - - - -
Derivat, inflode 90 750 - - = -
Summa derivat -1532 - - - -
2015
Aterkopsavtal -300 - - - -
Derivat, utflode

Valutarelaterade - - - - -

Ranterelaterade -63 1 - - -

Summa derivat, utflode -63 1 - - -
Derivat, inflode 0 1 - - -
Summa derivat -63 0 - - -
S&P - rating pa rdnteportféljen, procent (totalt virde 30 988 Mkr)
2016 AAA AA A BBB BB B Ingen rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - - -
Svenska staten 30,1 - - - - - - 30,1
Svenska bostadsinstitut 39,6 - - - - - - 39,6
Ovriga svenska emittenter = 0,4 1.2 1,0 = = 2,6
Utlandska stater - 15 3,1 - - - - 4,6
Ovriga utléndska emittenter 1,7 6,8 14,3 0,2 0,1 - 23,1
Total 69,7 3,6 11,1 15,3 0,2 0,1 - 100,0
S&P - rating pa rénteportfoljen, procent (totalt virde 38 810 Mkr)
2015 AAA AA A BBB BB B Ingen rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - - -
Svenska staten 25,5 - - - - - - 25,5
Svenska bostadsinstitut 449 - - - - - - 44,9
Ovriga svenska emittenter - 0,6 0,8 0,4 0,5 - - 2,3
Utlandska stater - 1,7 33 - - - - 5,0
Ovriga utldndska emittenter 0,1 0,8 73 13,7 0,3 0,1 - 22,3
Total 70,5 Sl 11,4 14,1 0,8 0,1 - 100,0

NOTER

Hantering av operationella risker

Da bolagets operativa verksamhet till stora delar ar utlagd pa
externa leverantorer hanteras bolagets operationella risker
framst genom uppfoljning av uppdragsavtalen med PFAB
avseende forsakringsadministration samt leverantérerna

av kapitalforvaltningstjanster. Bolaget genomfor arligen
riskutvérderingar av outsourcad verksamhet samt en extern
granskning av uppdragstagarens formaga att fullgora upp-
draget.

Respektive leverantor ansvarar for att vasentliga processer ar
definierade, inklusive ett tydligt ansvar for interna kontroller,
i syfte att sakerstalla kvalitet i leveransen till Gamla Liv.
Vidare ska definierade vésentliga processer och leveranser
omfattas av rutiner for katastrofhantering samt rapportering,
analys och uppfdljning av operationella incidenter.
Rapportering av operationella risker sker l6pande till bolag-
ets styrelse och verkstallande direktor.

Atgarder foranledda av nytt regelverk, Solvens 2
Det nya regelverket Solvens 2 tradde i kraft den 1 januari
2016 da Lagen om andring i forsakringsrorelselagen
(2010:2043) infordes. Solvensreglerna baseras pa
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av
den 25 november 2009 om upptagande och utdvande av
forsédkrings- och aterforsakringsverksamhet.

Enligt regelverket ska det i bolaget finnas centrala funktioner
avseende aktuarie, riskhantering, regelefterlevnad (compli-
ance) och internrevision. Styrelsen har faststéllt sarskilda
instruktioner for dessa funktioner och ansvariga personer for
funktionerna har utsetts av bolaget.

Bolaget har under aret genomfort sa kallad kvantitativ rap-
portering enligt faststéllda rapporteringsmallar som lamnats
till Finansinspektionen, med ingangsvarden for 2016 samt
for varje enskilt kvartal. Rapportering for fiérde kvartalet och
helaret kommer att ske under varen 2017.

Bolaget har ocksa genomfort en framatriktad bedomning av
bolagets risker, en sa kallad ORSA ("Own Risk and Solvency
Assessment”), i enlighet med de riktlinjer som utgivits av
Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten
(EIOPA).

| processen for genomférande av ORSA har bolagets
finansiella stallning prognostiserats, inklusive solvens-
situationen, utifran antaganden om ett "normalt” utfall
avseende exempelvis avkastning pa bolagets tillgangar.
Darefter har antaganden gjorts om en rad negativa
handelser som kraftigt skulle férsamra bolagets finansiella
stallning och solvenssituation. Utifran resultaten av ovan
namnda berakningar har en analys gjorts av bolagets
prognosticerade solvenssituation och resultaten har jamforts
med de solvensmal som har faststallts.

Resultatet for den ORSA som genomforts for bolaget visar pa
att bolaget ar val rustat for scenarier med kraftiga nedgangar
i de finansiella placeringarna sett Gver den trearshorisont
som ORSA omfattar.

Bolaget tillimpar 6vergangsreglernas huvudbestammelse,
vilket innebar att tidigare gallande regler avseende solvens
och skuldtackning under en 6vergangsperiod fortsatter

att glla for den del av verksamheten som avser tjanste-
pensionsforsakring, medan nya regler tillimpas for den del
som avser ovrig verksamhet.
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NOTER

Not 3 - Upplysningar om
nérstaendeavtal

Noten beskriver vasentliga transaktioner mellan Gamla
Liv och nérstaende motparter. Med narstaende motparter
avses dgare samt andra féretag inom SEB-koncernen. Se
aven not 38 Loner och ersattningar.

Forsakringsadministrationsavtal

Gamla Liv har avtal med PFAB, vilket innebér uppdrag att
utfora forsakringsadministration at Gamla Liv. Ersattningen
utgar fran marknadspris och bestar i huvudsak av dels ge-
nomsnittligt antal forsakringsavtal multiplicerat med ett ar-
ligen indexuppraknat pris per avtal, dels procentuell andel
av premieinkomst. Principen for att bestamma erséttningen
ar baserad pa bolagets avgifter gentemot extern kund.
Under 2016 har den kostnadsforda erséttningen uppgatt
till 125 (125) Mkr. Huvudavtalet géller till och med 2066.

Kapitalforvaltningsavtal

Gamla Liv har avtal med SEB vilket innebar uppdrag att

utfora kapitalforvaltning at Gamla Liv och att administrera

bolagets samlade placeringar. | samband med avtalets

tecknande genomfordes en jamforande undersokning av

marknadsmassigheten. Ersattningen utgar fran marknads-

pris och beraknas enligt foljande:

« Fast ersdttning som procentuella andelar av genomsnitt-
liga varden pa respektive placeringstillgangsslag samt
ett fast arvode avseende tillaggstjanster.

Rorlig ersdittning som procentuell andel av 6veravkast-
ning. For noterade vardepapper avses med Gveravkast-
ning att avkastningen 6verstiger faststallt jamforelsein-
dex. For onoterade aktier avses med Gveravkastning att
avkastningen overstiger en i avtal om kapitalfrvaltning
faststalld procentsats. Den rorliga ersattningen regleras
efter att arsredovisningen faststallts.

Sammanstillning
Typ av avtal Motpart

Forsakrings-
administrationsavtal

SEB Pension och Forséakring AB

Under 2016 har den kostnadsforda ersattningen uppgatt
till 361 (329) Mkr. Den fasta ersattningen uppgick till 221
(200) Mkr och den rorliga ersattningen till 140 (129) Mkr.

5 Mkr av den rorliga ersattningen pa 140 Mkr avser 2015.
Avtalet galler till och med 2066. Det kan dock sagas upp till
slutet av 2019, 2020 eller 2021. Om Gamla Liv séger upp
avtalet ska bolaget till SEB betala for skaliga avvecklings-
kostnader, dock maximalt 200 Mkr.

Inom ramen for kapitalforvaltningsavtalet innehar Gamla
Liv bank- och depakonton i SEB.

Avtal om kontrollfunktioner

Fran och med 1 juli 2016 har Gamla Liv avtal med PFAB
som har uppdraget att utfora tjanster avseende internrevi-
sion, riskkontroll och kontroll av regelefterlevnad. Under
forsta halvaret 2016 utforde SEB tjdnsterna avseende
kontrollfunktioner. Ersattningen till SEB har uppgatt till

4 (9) Mkr och till PFAB till 2 (0) Mkr under 2016.

Avtal om aktuarietjénster

Gamla Liv har avtal med PFAB vilket innebar uppdrag att,
i samverkan med Gamla Livs chefaktuarie, utfora vissa
aktuarietjanster. Under 2016 har kostnaden uppgatt till
0,0 (0,1) Mkr.

Aterforsakringsavtal

Gamla Liv har avtal med PFAB om mottagen aterforsakring
avseende liv-, sjuk- och premiebefrielseforsakring.
Avrdkningen for 2016 har uppgitt till netto 0 (-2) Mkr.

Reverslan

Bolaget har en reversfordran som uppgick till 12 525

(11 682) Mkr pa Trygg-Stiftelsen motsvarande vérdet

pa 130 673 802 A-aktier i SEB. Fordran loper med ranta
motsvarande erhallen utdelning pa aktierna, efter avdrag
for den skatt Trygg-Stiftelsen erldgger pa utdelningen.

Innehall

Uppdrag att utfora bolagets
forsakringsadministration

Kapitalforvaltningsavtal

Skandinaviska Enskilda Banken AB

Uppdrag att utfora kapitalforvaltning &t bolaget

Avtal om kontrollfunktioner

SEB Pension och Forsakring AB

Avtal om erhallande av tjanster avseende
internrevision, riskkontroll samt kontroll av
regelefterlevnad

Avtal om aktuarietjanster

SEB Pension och Forsakring AB

Uppdrag att utfora vissa aktuarietjanster
at bolaget

Aterforsakringsavtal

SEB Pension och Forsakring AB

Avtal om mottagen liv-, sjuk- och
olycksfallsaterforsakring

Reverslan Trygg-Stiftelsen

Fordran pa Trygg-Stiftelsen

Banktillgodohavanden
och depaer

Skandinaviska Enskilda Banken AB

Inlaningskonton inom koncernkontostruktur

Lopande interna
mellanhavanden

SEB Pension och Forsdkring AB

Fordringar eller skulder med anledning av
betalfloden i l6pande verksamhet

Hyresavtal

Skandinaviska Enskilda Banken AB

Avtal om upplatelse av kontorslokaler
och hyreslagenheter
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Banktillgodohavanden

Gamla Liv innehar bankkonton inom ramen for en koncern-
kontostruktur i SEB.

Lopande interna mellanhavanden

Under rakenskapsaret uppstar fordran eller skuld till PFAB,
bland annat pa grund av att betalstrommar avseende
premieinbetalning och utbetalning av forsakrings-
ersattningar for andra koncernbolags rikning, gar via
bolagets egna bankkonton. Dessa fordringar eller skulder
likvidregleras manadsvis inklusive ranta. Rantan utgors

av SEB:s internrantesats och har i genomsnitt varit

0,18 (0,37) procent.

Hyresavtal

SEB forhyr dels ett begransat antal hyreslagenheter

fran Gamla Liv, dels kontorsfastigheter dar SEB bedriver
verksamhet. Hyrorna foljer i det forsta fallet sedvanlig
hyressattning och &r i det andra fallet marknadsmassiga.
Gamla Liv har erhallit 21 (22) Mkr iintakter avseende
dessa hyresavtal.

Rutiner for uppféljning av ndrstaendeavtal
Styrelsen i Gamla Liv har faststéllt en instruktion for hante-
ring av intressekonflikter mellan bolagets intressenter.
linstruktionen identifieras de situationer dar intresse-
konflikter kan uppsta. Dér beskrivs hur handlaggning av
transaktioner mellan bolaget och nérstdende bolag ska ga
till och hur pris ska faststallas. Avtalen kontrolleras arligen
och foljs upp.



Moderbolaget Koncernen
Noter, Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 4 - Premieinkomst
(fore avgiven aterforsakring)
All premieinkomst avser Sverige.
Premieinkomst i form av inbetalda premier 595 666 595 666
Premieinkomst i form av tilldelad aterbaring 36 6 36 6
Premieskatt -8 -8 -8 -8
623 664 623 664
varav frdn ndrstdende bolag 45 52 45 52
Periodiska premier 562 590 562 590
Engéngspremier 69 82 69 82
Premieskatt -8 -8 -8 -8
623 664 623 664
Premier for ej aterbaringsberattigade avtal 144 117 144 117
Premier for aterbaringsberattigade avtal 487 555 487 555
Premieskatt -8 -8 -8 -8
623 664 623 664
Not 5 - Kapitalavkastning,
intakter
Driftsoverskott byggnader och mark
Hyresintakter 1149 1118 1449 1429
Réntebidrag 5 5 - -
1154 1123 1449 1429
Erhéllna utdelningar 974 1165 974 1165
Rénteintakter
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 536 850 536 850
Ovriga ranteintikter 884 886 884 862
1420 1736 1420 1712
varav rinteintdkter for ej
marknadsvdrderade finansiella
tillgangar och skulder 693 721 693 697
varav rdnteintdkter avseende
ndrstdende bolag 0 24 -
Valutakursvinst, netto - - 14 -
Realisationsvinst, netto
Byggnader och mark 112 - 142 -
Aktier och andelar 7041 5884 7041 5884
Obligationer och andra
rantebarande véardepapper 841 785 841 785
Ovriga lan - 1134 - 1134
7994 7803 8024 7803
11542 11827 11881 12109
Se dven not 12 Nettoresultat per kategori
av finansiella tillgangar och skulder.
Not 6 - Orealiserade vinster
pa placeringstillgangar
Byggnader och mark 2961 2443 3300 2669
Placeringar i koncernforetag
och intresseforetag
Aktier och andelar 343 449 -
Andra finansiella placeringstillgangar
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 8 - 8 -
Ovriga 1an 843 - 843 -
4155 2892 4151 2669

Se dven not 12 Nettoresultat per kategori
av finansiella tillgangar och skulder.

NOTER

Moderbolaget Koncernen
Noter, Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 7 - Utbhetalda forsakrings-
ersattningar fore avgiven
aterforsakring
Utbetalda ersattningar -4186 -4198 -4186 -4198
Annullationer -73 -89 -73 -89
-4259 -4287 -4259 -4287
Not 8 - Driftskostnader, f.e.r.
Anskaffningskostnader -44 -51 -44 -51
Administrationskostnader -137 -154 -137 -154
-181 -205 -181 -205
Specifikation av totala driftskostnader:
Fastighetsforvaltningskostnader -358 -336 -458 -426
Kapitalforvaltningskostnader -401 -380 -401 -380
Driftskostnader i forsakringsrorelsen
enligt ovan -181 -205 -181 -205
Totala driftskostnader -940 -921 -1040 -1011
varav
- personalkostnader -16 -14 -16 -14
- revisionskostnader -3 -5 -3 -5
- kostnad forvaltningsavtal med PFAB -125 -125 -125 -125
- provisioner -23 -31 -23 -31
- juridiska tjdnster -2 -4 -2 -4
- fastighets- och kapitalférvaltningskostnader ~ -759 -716 -859 -806
- vrigt -12 -26 -12 -26
-940 -921 -1040 -1011
Arvoden till valda revisorer
- PwC, revisionsverksamhet -1,7 -2,0 -1,7 -2,0
- PwC, konsultation avseende skattefragor - -0,5 - -0,5
- KPMG, revisionsverksamhet -0,8 -1,0 -0,8 -1,0
-2,5 -3,5 -2,5 -3,5
Not 9 - Kapitalavkastning,
kostnader
Kapitalforvaltningskostnader -401 -380 -401 -380
varav till nrstaende -361 -329 -361 -329
Transaktionskostnader -18 -16 -18 -16
Fastighetsforvaltningskostnader -358 -336 -458 -426
Rantekostnader
Ovriga rantekostnader -27 -29 -57 -61
varav rdntekostnader for ej
marknadsvdrderade finansiella
tillgdngar och skulder -5 -4 -5 -3
varav rdntekostnader avseende
ndrstdende bolag 0 -3 0 -2
Valutakursforlust, netto -1337 -286 -1337 -320
-2141 -1047 -2271  -1203

Utdver ovanstaende kapitalforvaltningskostnader uppgick arvode for
private equity-fonder till 183 (166) Mkr och arvode for 6vriga fonder

till 522 (541) Mkr efter avdrag for fondrabatter.

Se dven not 12 Nettoresultat per kategori av finansiella tillgangar och skulder.
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NOTER

Not 10 - Orealiserade forluster pa placeringstillgangar

Moderbolaget Koncernen
Noter, Mkr 2016 2015 2016 2015
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar -559  -1746 -559 -1746
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper - -1261 - -1261
Ovriga lan - 2423 - 2423
Derivat -55 -144 -55 -144
-615 -5574 -615 -5574
Se dven not 12 Nettoresultat per kategori
av finansiella tillgangar och skulder.
Not 11 - Totalavkastningstabell
Totalavkastningstabell - koncernen
Ingdende  Utgdende Total- Total- Total-
marknads- marknads- avkastning avkastning avkastning
varde 2016 varde 2016 Fordelning, 2016 2016 2015
Mkr Mkr procent Mkr procent procent
Tillgangar som
omfattas av
placeringsriktlinjer
Aktier och andelar 37 584 34049 19,2 2828 7,8 4,0
Réntebédrande
vardepapper 44990 36177 20,4 1177 2,7 0,5
Hedgefonder 13935 13 409 7,5 242 1,6 2,1
Likvida hedgefonder 10902 11210 6,3 40 0,4 1,2
Fastigheter 30254 32349 18,2 4508 15,6 12,8
Onoterade
aktieinnehav
(Private equity) 14 823 16 678 9,4 1914 13,2 14,5
Strategiska
placeringar* 11802 12572 7,1 1244 11,4 -9,8
Kredithedgefonder 5728 6365 3,6 165 2,8 2,2
Lanefonder 3428 4913 2,8 151 4,2 53
Okorrelerat** 11130 6,3 67 0,6
Valutasakring 1228 -1366 -0,8 1015 0,6 0,3
174674 177 486 100 13352 8,0 4,7

*) Placeringar som har ansetts vara avsedda for ett langsiktigt innehav.
**) Tillgangar och forvaltningsstrategier med lag korrelation till de breda tillgangsslagen.
Totalavkastning inklusive forvaltningskostnader for aret uppgick till 7,8 (4,5) procent.

Totalavkastningstabellen visar 100 procent syntetiskt valutasdkrade siffror i SEK for resultat
och avkastning pa enskilda tillgangsslag. Det totala resultatet och den totala avkastningen
inkluderar 6ppen valutaexponering.

Avstdmning av Totalavkastningstabell (koncernen)

mot finansiella rapporter, Mkr 2016 2015
Totalavkastning enligt resultatrakning 13146 8001
Kapitalforvaltningskostnader, narstaende bolag 376 366
Varderingsskillnader -45 -11
Ovrigt 125 -155
Resultat enligt Totalavkastningstabell 13352 8201

Summa tillgangar enligt balansrakning 182318 179576

Vérderingsskillnader 43 8
Poster pa tillgangssidan som inte ingar i Totalavkastningstabell -1851 -1729
Poster pa skuldsidan som ingar i Totalavkastningstabell -3024 -3181

Summa marknadsvarde enligt Totalavkastningstabell 177486 174674
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Not 12 - Nettoresultat per kategori
av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar

2016 Finansiella tillgangar
Moderbolaget varderade till verkligt varde  Laneford-
Mkr via resultatrakningen ringar Summa
Via  Handels-

identifiering  dndamal
Aktier och andelar 11481 - 11481
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 2085 - 2085
Derivat 0 -5971 -5971
Ovriga fordringar 0 - 2154 2154
Summa 13566 -5971 2154 9749
Finansiella skulder
2016 Andra
Moderbolaget Innehav for  finansiella
Mkr handelsandamal skulder Summa
Derivat 76 - 76
Ovriga skulder 10 - 10
Summa 86 - 86
Finansiella tillgangar
2015 Finansiella tillgangar
Moderbolaget varderade till verkligt varde  Laneford-
Mkr via resultatrakningen ringar Summa

Via  Handels-

identifiering  dndamal
Aktier och andelar 7992 - - 7992
Obligationer och andra
rantebéarande vardepapper 825 - - 825
Derivat - -3534 - -3534
Ovriga fordringar 0 - -170 -170
Summa 8817 -3534 -170 5113
Finansiella skulder
2015 Andra
Moderbolaget Innehav for ~ finansiella
Mkr handelsandamal skulder Summa
Derivat 95 - 95
Ovriga skulder 4 1 5
Summa 99 1 100



Not 13 - Skatter

NOTER

Moderbolaget Koncernen Moderbolaget Koncernen
Mkr 2016 2015 2016 2015 Mkr 2016 2015 2016 2015
Avkastningsskatt och kupongskatt -191 -472 - L .
Avstamning effektiv skattesats
Inkomstskatt -19 -29 -116 -88 avseende inkomstskatt
Total skattekostnad 210 -501 116 88 pogytat fore skatt 8384 7606 8931 7830
Specifikation av avkastningsskatt Avgar resultat i
och kupongskatt avkastningsbeskattad verksamhet -8390 -7474 -8390 -7474
Avkastningsskatt -161 -417 - - 6 132 541 356
Kupongskatt i utlandet -85 -116 - -
. . Skatt enligt géllande skattesats (22%) 1 -29 -119 -78
Justering avseende avkastningsskatt ) T
hanforlig till tidigare ar 54 61 - - Ej skattepliktiga intakter /
avdragsgilla kostnader - - -1
-191 -472 - -
Ej aktiverade underskottsavdrag - - -1
Specifikation av inkomstskatt Utnyttjat, ej tidigare aktiverat,
Aktuell skattekostnad 0 -27 0 -42 underskottsavdrag - R 12 8
Justering avseende inkomstskatt Skatt tidigare ar 220 0 220 0
hanforlig till tidigare ar -20 0 -20 0 Skillnad mellan svensk och
Uppskjuten skatt avseende: utlandsk skattesats - - 14 -7
Temporara skillnader Ourit ) ) 3 9
(orealiserat resultat pa placeringstillgangar) -1 -2 -98 -46 19 29 116 .88
Uppskjuten skatt avseende:
Uppskjuten skattefordran /
reduktion av uppskjuten
skattefordran (underskottsavdrag) 2 2 -
-19 -29 -116 -88
Not 14 - Aktier och andelar i koncernforetag och intresseforetag
Agarandel, Antal aktier/  Bokfort virde,
2016 Sate Org nr procent andelar Mkr
Koncernforetag
AB Framtidsvarden Stockholm 556022-3447 100 1000 1
Fastighets AB Meteor Stockholm 556375-9603 100 500 000 787
Gullbergsvass KB Goteborg 969695-1087 99 1 268
Gamla Liv International Real Estate Fund Luxemburg LU0448017441 100 230 1468
Bokfort varde vid arets utgang 2524
Intresseforetag
Svenskt Fastighetsindex SFI (medlemsinsats) 769602-7460 0
Aktier i Kv Guldet i Goteborg AB 556129-8703 25 250 0
2015
Koncernforetag
AB Framtidsvérden Stockholm 556022-3447 100 1000 1
Fastighets AB Meteor Stockholm 556375-9603 100 500 000 600
Gullbergsvass KB Goteborg 969695-1087 99 - 198
Gamla Liv International Real Estate Fund Luxemburg LU0448017441 100 230 1738
Bokfort varde vid arets utgang 2537
Intresseforetag
Svenskt Fastighetsindex SFI (medlemsinsats) 769602-7460 0
Aktier i Kv Guldet i Goteborg AB 556129-8703 25 250 0

Forandringsanalys 2016 Bokfort varde, Mkr Forandringsanalys 2015 Bokfort varde, Mkr
Koncernforetag Koncernforetag

Bokfort varde vid arets ingdng 2537 Bokfort varde vid arets ingéng 2137
Forvarv under aret - Forvarv under aret

Aktieagartillskott - Aktieagartillskott

Avyttringar under aret -361 Avyttringar under aret -55
Vardering till verkligt véarde 343 Vardering till verkligt vérde 449
Arets resultat i handelsholag 5 Arets resultat i handelsholag 6
Bokfort varde vid arets utgang 2524 Bokfort varde vid arets utgang 2537
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NOTER

Not 15 - Intressen i icke-konsoliderade strukturerade foretag

Intressen i icke-konsoliderade strukturerade foretag hanfor sig till nar koncernen har
intressen i strukturerade foretag som den inte kontrollerar. Ett strukturerat foretag ar ett
foretag som ar utformat sa att rostratter och liknande rattigheter inte dr den dominerande
faktorn for att faststalla vem som har bestammande inflytande. Fonder &r ett exempel pa
strukturerade foretag. Koncernens transaktioner med strukturerade foretag sker uteslu-
tande genom investeringar i fondandelar vilka redovisas pa raden Aktier och andelar samt
raden Obligationer och andra rantebarande vardepapper. Det totala redovisade vérdet
uppgar till 58 335 (46 285) Mkr.

Det totala kapitalet som forvaltas i en fond ar inte publikt tillgangligt och anses inte vara
relevant for att forsta relaterade risker, varfor det inte presenteras har. Koncernen kan
maximalt forlora det redovisade beloppet for andelar som koncernen innehar. Detta belopp
reflekterar inte den sannolika forlusten.

Not 16 - Aktier och andelar

Moderbolaget Koncernen
Mkr 2016 2015 2016 2015
Placeringsaktier i svensk valuta 13424 15226 13424 15226
Placeringsaktier i utlindsk valuta 87282 74737 87282 74737

100706 89963 100706 89963

Not 17 - Obligationer och andra rintebdrande virdepapper

Moderbolagets innehav ar lika med koncernens innehav.

2016 Nominellt Upplupet Bokfort
Mkr belopp  anskaffningsvarde varde
Noterade
Svenska Staten 7375 8631 9072
Svenska bostadsinstitut 11107 11647 11922
(Ovriga svenska emittenter 369 350 385
Utldndska stater 1324 1392 1372
Ovriga utlindska emittenter 7044 7128 8237
27219 29148 30988
Bokfort
Mkr Anskaffningsvarde varde
Andelar i rantefonder 1314 2045
Totalt bokfort varde 33033
2015 Nominellt Upplupet Bokfort
Mkr belopp  anskaffningsvarde varde
Noterade
Svenska Staten 8385 9318 9757
Svenska bostadsinstitut 15970 16 890 17189
(Ovriga svenska emittenter 439 429 478
Utldndska stater 1810 1883 1899
Ovriga utldndska emittenter 8190 8426 9487
34794 36 946 38810
Bokfort
Mkr Anskaffningsvarde varde
Andelar i rantefonder 1726 2448
Totalt bokfort varde 41258
Not 18 - Ovriga lan
Moderbolaget Koncernen
2016 2015 2016 2015
Livforsakringslan 39 40 39 40
Reverslan till Trygg-Stiftelsen 16 12525 11682 12525 11682
12564 11722 12564 11722

16) Upplupet anskaffningsvarde 2 257 (2 257) Mkr.
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Not 19 - Derivat

Moderbolagets innehav ar lika med koncernens innehav.

NOTER

Derivatinstrument upptagna i balansrdkningen Rénta Valuta Aktie
Bokfort/ Bokfort/ Bokfort/
2016 verkligt Nominellt verkligt Nominellt verkligt Nominellt
Mkr varde belopp varde belopp varde belopp
Derivatinstrument med positiva varden eller varde noll
Optioner - - - - 14 876
Terminer - 25045 351 116 316 - 1
Swappar - - - - 428 482
Summa - 25045 351 116 316 442 1359
varav clearat - 25045 - - 14 876
Derivatinstrument med negativa virden
Terminer - - -1672 62 607 - -
Summa - - -1672 62 607 - -
varav clearat - - - - -
Avvecklingstid pd derivat
2016
Mkr 1 man 3 man lar 5ar 10 ar Total
Verkligt vdrde
Positiva 704 75 14 1 - 793
Negativa -1615 -57 - - - -1672
Summa -911 18 14 1 - -879
Nominellt belopp
Positiva 108 707 8093 4938 6225 14757 142720
Negativa 61171 1436 - - - 62607
Summa 169 878 9529 4938 6225 14757 205 327
Derivatinstrument upptagna i balansrdkningen Rénta Valuta Aktie
Bokfort/ Bokfort/ Bokfort/
2015 verkligt Nominellt verkligt Nominellt verkligt Nominellt
Mkr varde belopp varde belopp varde belopp
Derivatinstrument med positiva varden eller varde noll
Optioner - - - - 38 1130
Terminer 67 8332 1314 79 954 B :
Swappar - - - - 491 507
Summa 67 8332 1314 79954 529 1637
varav clearat 67 8332 - - 4 255
Derivatinstrument med negativa virden
Optioner - - - - - 393
Terminer -63 8426 -6 132 - -
Summa -63 8426 -6 132 - 393
varav clearat -63 8426 - - - 393
Avvecklingstid pa derivat
2015
Mkr 1man 3man lar 5ar 10 ar Total
Verkligt varde
Positiva 1808 - - 34 67 1909
Negativa -6 - -3 -20 -40 -69
Summa 1802 - -3 14 27 1840
Nominellt belopp
Positiva 80715 134 84 2363 6627 89923
Negativa 525 - - 5016 3410 8951
Summa 81240 134 84 7379 10037 98 874
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NOTER

Not 20 - Kategorier av finansiella tiligangar och skulder och dess verkliga virden'’

Tillgdngar

2016 Tillgéngar vérderade till verkligt Lane- Summa Verkligt Anskaffnings-
Moderbolaget, Mkr varde via resultatrakningen'® fordringar’®  redovisat varde varde varde
Aktier och andelar i koncernforetag 2524 - 2524 2524 1308
Aktier och andelar, andra finansiella placeringstillgangar 100 706 - 100 706 100 706 75992
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 33033 - 33033 33033 31065
Ovriga lan 12525 - 12525 12525 3392
Kassa och bank - 1832 1832 1832 1832
Derivat 793 - 793 793 -
Fordringar - 56 56 56 56
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader 360 - 360 360 360
Summa 149941 1888 151 829 151 829 114005
Skulder

2016 Skulder vérderade till verkligt Andra finansiella Summa Verkligt
Moderbolaget, Mkr varde via resultatrakningen skulder redovisat varde varde
Derivat -1672 - -1672 -1672
Ovriga skulder - -4 -4 -4
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - - -
Summa -1672 -4 -1676 -1676
Tillgangar

2015 Tillgangar varderade till verkligt Lane- Summa Verkligt Anskaffnings-
Moderbolaget, Mkr varde via resultatrakningen'® fordringar®®  redovisat varde varde varde
Aktier och andelar i koncernféretag 2537 - 2537 2537 1663
Aktier och andelar, andra finansiella placeringstillgangar 89963 - 89963 89963 66 344
Obligationer och andra rantebérande vardepapper 41258 - 41258 41258 39171
Ovriga lan 11682 - 11 682 11682 3392
Kassa och bank - 3542 3542 3542 3542
Derivat 1909 1909 1909 -
Fordringar 71 71 71 71
Upplupna intdkter och forutbetalda kostnader 529 - 529 529 529
Summa 147 878 3613 151491 151491 114712
Skulder

2015 Skulder varderade till verkligt Andra finansiella Summa Verkligt
Moderbolaget, Mkr vérde via resultatrakningen skulder redovisat véarde vérde
Derivat -69 - -69 -69
Ovriga skulder - -340 -340 -340
Summa -69 -340 -409 -409

17) Inoten ingdr allt resultat for respektive kategori exklusive
forvaltningskostnader och transaktionskostnader. Skillnaden
mellan moderbolag och koncern bestar av vardering av aktier
och andelar i koncern- och intresseforetag till verkligt vérde.
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18) Samtliga poster avser fair value option med undantag for derivat

som utgor innehav for handelsandamal.

19) Kategorierna ar upptagna till det belopp som forvantas

inflyta. Redovisat varde bedoms utgora en approximation av
verkligt varde da innehaven &r av kortfristig karaktar med kort

utestaende I6ptid.



Not 21 - Tillgangar och skulder
varderade till verkligt varde

Vardering till verkligt varde

Syftet med vardering till verkligt varde ar att komma
fram till det pris till vilket en ordnad transaktion skulle
ske mellan marknadsaktorer vid varderingstidpunkten pa
affarsmassiga villkor.

Bolaget anvander olika metoder for att komma fram till det
verkliga vérdet for finansiella instrument; noterade priser
pa aktiva marknader, varderingstekniker som innehaller
observerbar indata och varderingstekniker baserade pa
interna modeller. For upplysningsandamal klassificeras
finansiella instrument varderade till verkligt varde i en
varderingshierarki som aterspeglar observerbarheten pa de
indata som anvants vid vérderingarna.

Bolaget har en kontrollmiljo for att faststalla verkliga
vérden for finansiella instrument dar ven en, fran
verksamheten oberoende, 6versyn av varderingsmodeller,
priskallor och metoder ingar. Riskkontroll klassificerar och
ser kontinuerligt 6ver klassificeringen av finansiella instru-
ment i hierarkin for verkligt varde.

Vérderingsmetoder diskuteras och beslutas om i Vérde-
ringskommittén och eventuella oklarheter i varderings-
fragor eskaleras till bolagets verkstéllande direktor for
beslut. Bolaget representeras i Varderingskommittén av
bolagets oberoende enhet for riskkontroll.

Niva 1: Noterade marknadsvarden

Varderingar i niva 1 bestams av ojusterade noterade
marknadsvarden for identiska instrument pa aktiva
marknader dar noterade priser ar latt tillgangliga och
representerar aktuella och regelbundet forekommande
marknadstransaktioner mellan parter som &r oberoende
av varandra.

Exempel pa finansiella instrument i niva 1 ar noterade ak-
tier och skuldinstrument samt borshandlade derivat. Instru-
ment som handlas pa en aktiv marknad dar en eller flera
marknadsaktorer tillhandahaller bindande prisnoteringar
pa balansdagen ar ocksa exempel pa finansiella instrument
som klassificeras i niva 1.

Niva 2: Varderingsteknik som utgar fran observerbar indata
| varderingstekniker i niva 2 &r all vasentlig indata i
varderingsmodellerna observerbar endera direkt eller
indirekt. Véarderingstekniker i niva 2 inkluderar diskon-
terade kassafloden, optionsvarderingsmodeller, nyligen
gjorda transaktioner och priser pa andra instrument som ar
overvagande lika.

Exempel pé observerbar indata ar valutakurser, bindande
prisnoteringar for vardepapper, marknadsrantor (till exem-
pel stibor och libor), implicita volatiliteter fran observerbara
optionspriser med samma loptid och aktuella transak-
tioner som bolaget genomfért med en eller flera externa
motparter. Indata kan dndras fran att vara observerbara

till att bli icke observerbara under perioden de innehas pa
grund av till exempel att instrumentet inte langre handlas
pa en likvid marknad.

Exempel pé finansiella instrument i niva 2 &r de flesta OTC-
derivat som optioner och ranteswappar baserade pa libor-
swaprantan eller avkastningskurvan for rantor i utlandsk
valuta. Andra exempel &r instrument dér bolaget nyligen
genomfort transaktioner med tredje part och instrument
for vilka bolaget interpolerar mellan observerbara variabler.

Niva 3: Varderingsteknik med signifikant

icke observerbar indata

Varderingstekniker i niva 3 innehaller en signifikant mangd
indata som inte ar observerbar. Dessa tekniker baseras
generellt pa extrapolering fran observerbar indata for
liknande instrument, analys av historiska data eller andra
analytiska tekniker.

Exempel pa finansiella instrument i niva 3 ar mer komplexa
OTC-derivat, optioner med lang loptid for vilka volatiliteten
extrapoleras eller derivat som beror pa en icke observerbar
korrelation. Andra exempel ar instrument for vilka det for
narvarande inte finns nagon aktiv marknad eller bindande
prisnoteringar som onoterade aktier, innehav i private
equity och investeringsfastigheter.

Om det verkliga vardet for finansiella instrument innehaller
mer an en icke observerbar indata, aggregeras indata som
inte ar observerbar for att bestimma klassificeringen for
hela instrumentet. Nivan i hierarkin for verkligt varde till

NOTER

vilken ett finansiellt instrument klassificeras bestams
baserat pa den lagsta nivan av indata som &r vasentlig for
det verkliga vérdet i sin helhet.

Vardet pa koncernens fastighetsbestand har bedomts i en-
lighet med riktlinjerna fran Svenskt Fastighetsindex (SFl) i
Sverige och RICS i London, Storbritannien, vilket i huvudsak
innebar en avkastningsbaserad varderingsmetod som byg-
ger pa kassaflodesanalyser. Tre oberoende varderingsinsti-
tut har anvants vid varderingarna i Sverige och ett i London,
Storbritannien. Fastigheternas asatta marknadsvarden ar
kénsliga for de bedomningar och antaganden som ligger till
grund for kalkylen. Den storsta paverkan pa fastigheternas
vérde utgdrs av direktavkastningskravet och marknads-
hyran. Vid vérderingarna har direktavkastningskrav pa

1,85 - 5,25 procent (1,90 — 7,75) tillampats. Forutom
ovanstaende vardering gors en ortsprishedomning for

att jamfora med liknande fastigheter som salts under en
tidsperiod som bedoms relevant.

2016 Verkligt varde-vérdering

vid utgéngen
Moderbolaget Redovisat av perioden baserat pa:
Mkr varde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Fastigheter 27 084 27 084
Private Equity 16 055 16 055
Hedgefonder 13 665 13 665
(Ovriga aktier och andelar 73644 32045 39075 2524
Ovriga rantebarande virdepapper 32898 22367 10532
Ovriga lan 12525 12525
Derivat som innehas for handel 793 781 12
Ovriga tillgangar 3113 3113
Summa 179777 70050 50 388 59 340
Skulder
Derivat som innehas for handel -1672
Ovriga skulder -4
Summa -1676
2016 Verkligt vérde-vérdering

vid utgangen
Koncernen Redovisat av perioden baserat pa:
Mkr varde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Fastigheter 31622 31622
Private Equity 16 055 16 055
Hedgefonder 13 665 13 665
Ovriga aktier och andelar 71334 32045 39075 214
Ovriga rantebarande virdepapper 32898 22 367 10532
Ovriga 1an 12 525 12525
Derivat som innehas for handel 793 781 12
Ovriga tillgangar 3436 3436
Summa 182328 70373 50388 61568
Skulder
Derivat som innehas for handel -1672
Ovriga skulder -4
Summa -1676

Inga 6verforingar in eller ut fran niva 1 och 2 har skett.
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Foljande tabeller visar férandringarna for tillgangar pa niva 3 under 2016.

Tillgangar vérderade till verkligt vérde baserat pa niva 3
2016

Moderbolaget, Mkr Fastigheter Private Equity Hedgefonder  Aktier och andelar ~ Ovriga tillgangar Summa
Ingdende balans 24791 14295 12381 2537 33 54038
Omeklassificering - - - - - -
Ingdende balans efter andring 24791 14295 12381 2537 33 54038
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 3045 3153 748 348 -21 7274
Forvarv 2845 1813 4658
Regleringar -752 -4238 -1277 -361 -6 629
Flytt ut ur niva 3

Summa 27084 16 055 13 665 2524 12 59 341
Summa vinster under perioden redovisade i resultatrakningen for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden dr 6 822 Mkr.

2016

Koncernen, Mkr Fastigheter Private Equity Hedgefonder  Aktier och andelar  Ovriga tillgédngar Summa
Ingédende balans 28951 14 295 12381 465 33 56 125
Omklassificering - - - - - -
Ingdende balans efter andring 28 951 14295 12 381 465 33 56 125
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 3423 3153 748 110 -21 7414
Forvarv 2845 1813 4658
Regleringar -752 -4238 -1277 -361 -6 629
Flytt ut ur niva 3

Summa 31622 16 055 13 665 214 12 61568

Summa vinster under perioden redovisade i resultatrakningen for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden dr 7 548 Mkr.

Kdnslighetsanalys
2016 Effekt pa eget kapital (fore skatt)
Mkr Moderbolaget Koncernen
Fastigheter
Direktavkastningskrav +0,5 procent -2089 -2293
Marknadshyra, lokaler -5 procent -1230 -1389
Vakansgrad, lokaler +5 procent -861 -980

For ovriga finansiella instrumentslag inom niva 3, framfor allt Private Equity och
hedgefonder, sker varderingen av tredje part utan justering av bolaget. Bolaget har inte
tillgang till de icke observerbara indata som ar betydande for varderingen for att kunna

gora en kanslighetsanalys.
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2015 Verkligt varde-vardering

vid utgangen
Moderbolaget Redovisat av perioden baserat pa:
Mkr varde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Fastigheter 24791 - - 24791
Private Equity 14 295 - - 14295
Hedgefonder 12381 - - 12381
Ovriga aktier och andelar 65950 35384 28029 2537
(Ovriga rantebarande vardepapper 41131 28 845 12 286 -
Ovriga lan 11682 11682 - -
Derivat som innehas for handel 1909 5 1871 33
Ovriga tillgangar 4961 4961 - -
Summa 177 100 80077 42186 54037
Skulder
Derivat som innehas for handel -69 - -69 -
Ovriga skulder -340 - -340 -
Summa -409 - -409 -
2015 Verkligt varde-vérdering

vid utgangen
Koncernen Redovisat av perioden baserat pa:
Mkr varde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Tillgangar
Fastigheter 28951 - - 28951
Private Equity 14 295 - - 14295
Hedgefonder 12381 - - 12381
Ovriga aktier och andelar 63878 35384 28 029 465
Ovriga rantebéirande virdepapper 41131 28 845 12 286 -
Ovriga lan 11 682 11 682 - -
Derivat som innehas for handel 1909 5 1871 33
Ovriga tillgéngar 5349 5349 - -
Summa 179576 81265 42186 56 125
Skulder
Derivat som innehas for handel -69 - -69 -
Ovriga skulder -340 - -340 -
Summa -409 - -409 -

Inga overforingar in eller ut fran niva 1 och 2 har skett.

NOTER
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Not 21 - Tillgangar och skulder virderade till verkligt vérde, forts.

Foljande tabeller visar férandringarna for tillgangar pa niva 3 under 2015.

Tillgangar virderade till verkligt virde baserat pd niva 3
2015

Moderbolaget, Mkr Fastigheter Private Equity Hedgefonder Aktier och andelar  Ovriga tillgangar Summa
Ingdende balans 21863 13577 11 255 2137 93 48 925
Omklassificering - - - - - -
Ingdende balans efter andring 21863 13577 11 255 2137 93 48925
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 2928 3028 -116 455 5 6295
Forvarv = 1733 2250 = 273 4256
Regleringar - -4 043 -1008 -55 -338 -5444
Flytt ut ur niva 3 - - - - - -
Summa 24791 14295 12381 2537 33 54037
Summa vinster under perioden redovisade i resultatrakningen for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden ar 5 031 Mkr.

2015

Koncernen, Mkr Fastigheter Private Equity Hedgefonder  Aktier och andelar  Ovriga tillgdngar Summa
Ingaende balans 25942 13577 11255 455 93 51322
Omklassificering - - - - - -
Ingaende balans efter dndring 25942 13577 11255 455 93 51322
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 3009 3028 -116 65 5 5991
Forvarv - 1733 2250 - 273 4256
Regleringar = -4043 -1008 £55) -338 -5444
Flytt ut ur niva 3 - - - - - -
Summa 28951 14 295 12381 465 33 56 125

Summa vinster under perioden redovisade i resultatrikningen for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden ar 5 568 Mkr.

Kdnslighetsanalys
2015 Effekt pa eget kapital (fore skatt)
Mkr Moderbolaget Koncernen
Fastigheter
Direktavkastningskrav +0,5 procent -1738 -1853
Marknadshyra, lokaler -5 procent -1141 -1278
Vakansgrad, lokaler +5 procent -1232 -1407

For ovriga finansiella instrumentslag inom niva 3, framfor allt Private Equity och
hedgefonder, sker varderingen av tredje part utan justering av bolaget. Bolaget har inte
tillgang till de icke observerbara indata som ar betydande for varderingen for att kunna

gora en kanslighetsanalys.
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Not 22 - Finansiella tiligangar och
skulder som kvittas eller lyder under
nettningsavtal

Vidstaende tabell visar redovisade finansiella tillgangar
och skulder som presenteras brutto i balansrakningen
samt har potentiella rattigheter forknippade med rattsligt
bindande ramavtal om nettning eller liknande avtal,
tillsammans med relaterade sakerheter. Derivat mot
centrala clearing-motparter som Gamla Liv har avtal

med dr exempel pa instrument som presenteras i tabellen.
I enlighet med IFRS 7 kan nettobeloppet aldrig bli lagre
an noll. Tillgangar och skulder som inte kvittas eller lyder
under nettningsavtal, exempelvis sadana som bara omfat-
tas av ett avtal om sdkerheter, presenteras i kolumn 6vriga
instrument.

Moderbolagets innehav &r lika med koncernens innehav.

NOTER

Ovriga

2016 instrument

Ram-  Sadkerheter som ej lyder Summai
Moderbolaget Bruttobelopp i avtal om erhallna/ Netto-  under nett- balans-
Mkr balansrakningen nettning stallda belopp ningsavtal rakningen
Tillgangar
Derivat 793 -147 -47 599 0 793
Omvanda repor 0 0 0 0 0 0
Summa 793 -147 -47 599 0 793
Skulder
Derivat 1672 -147 0 1525 0 1672
Repor 0 0 0 0 0 0
Summa 1672 -147 0 1525 0 1672

Ovriga

2015 instrument

Ram-  Sakerheter som ej lyder Summai
Moderbolaget Bruttobelopp i avtal om erhallna/ Netto- under nett- balans-
Mkr balansrakningen nettning stillda belopp ningsavtal rakningen
Tillgangar
Derivat 1909 -55 -1166 688 0 1909
Omvénda repor 0 0 0 0 0 0
Summa 1909 -55 -1166 688 0 1909
Skulder
Derivat 69 -55 0 14 0 69
Repor 300 0 -277 23 0 300
Summa 369 -55 -277 37 0 369
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Moderbolaget Koncernen
Noter, Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 23 - Skulder avseende
aterforsakring
Fordringar narstdende foretag 0 2 0 2
Forsakringsforetag utanfor koncernen 1 1 1 1
1 3 1 3
Not 24 - Ovriga fordringar
Fordringar pa koncernforetag 220 215 - -
Likvidfordran 15 26 15 26
Ovriga fordringar 104 304 365 546
339 545 380 572
Not 25 - Upplupna rinte-
och hyresintakter
Upplupna ranteintékter 359 529 359 529
Upplupna hyresintakter 10 8 10 8
369 537 369 537
Not 26 - Ovriga
forutbetalda kostnader
och upplupna intikter
Forutbetalda kostnader 9 8 11 10
9 8 11 10
Not 27 - Livforsakrings-
avsattning
Ingdende balans 82920 86037 82920 86037
Upprakning med diskonteringsranta -236 717 -236 717
Andrad diskonteringsrénta 4616 -1604 4616 -1604
Inbetalda premier 623 664 623 664
Utbetalda forsakringsersattningar -4132 -4288 -4132 -4288
Ovriga forandringar -163 1394 -163 1394
Utgaende balans 83628 82920 83628 82920
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Moderbolaget Koncernen
Noter, Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 28 - Avsittning for
oreglerade skador
Ingaende balans 1005 1125 1005 1125
Avséttning for nyregistrerade skador
under aret vid periodens slut 45 47 45 47
Utbetalda ersattningar -117 -140 -117 -140
Faktisk avveckling av pagaende skador -34 -46 -34 -46
Forvantad avveckling av pagaende skador 31 45 31 45
Upprakning med diskonteringsranta -1 3 -1 3
Forandring av diskonteringsranta
vid periodens slut 20 8 20 8
Ovriga effekter 93 -37 93 -37
Utgaende balans 1042 1005 1042 1005
Not 29 - Skulder avseende
direkt forsdkring
Forsakringstagare 15 19 15 19
Not 30 - Ovriga skulder
Skuld till koncernforetag 333 248 - -
Skuld till nérstaende foretag 200 625 200 625
Akta aterkopsavtal - 300 - 300
Ovriga skulder 415 2069 2638 4275
948 3242 2838 5200
Not 31 - Upplupna kostnader
och forutbetalda intdkter
Upplupna rantekostnader 0 2 0 2
Ovriga upplupna kostnader 204 57 218 76
Forutbetalda intakter 145 144 163 161
349 203 381 239



Not 32 - Forvantade atervinningstidpunkter

2016

Moderbolaget Hogst1ar  Langre dn 1 ar Totalt

TILLGANGAR

Placeringstillgangar

Byggnader och mark? - 27084 27084

Aktier och andelar i koncernforetag - 2524 2524

Aktier och andelar®® - 100 706 100 706

Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 1727 31306 33033

Pantsatta finansiella instrument?! 0 0 0

Ovriga lan2 - 12564 12564

Derivat 1 792 793

1728 174976 176 704

Fordringar

Aktuell skattefordran 523 523

Ovriga fordringar 121 220 341
644 220 864

Andra tillgangar

Kassa och bank 1832 1832

Forutbetalda kostnader

och upplupna intakter

Upplupna ranteintakter 369 369

Ovriga férutbetalda kostnader

och upplupna intakter 9 9
378 378

SUMMA TILLGANGAR 4582 175196 179778

Av Ovriga fordringar om 341 Mkr avser 220 Mkr koncerninternt med |6ptid langre 4n ett &r.

SKULDER OCH AVSATTNINGAR
Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 87 97 184

Forsakringstekniska avsattningar,

fore avgiven aterforsakring

Livforsakringsavsattning 4515 79113 83628

Avsittning for oreglerade skador 323 719 1042
4838 79832 84670

Andra avsattningar och skulder

Skulder avseende direkt

forsakring och aterforsakring 16 16

Derivat 1672 1672

Uppskjuten skatteskuld 20 20

Ovriga skulder 751 197 948
2459 197 2656

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 349 349

SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 7733 80126 87859

Av Ovriga skulder om 948 Mkr avser 197 Mkr koncerninternt med I6ptid lingre &n ett ar.

20) Allt kan men kommer inte att atervinnas inom ett ar

21) Avser pantsattning for repor

NOTER

2015

Moderbolaget Hogst1ar  Langre dn 1 ar Totalt

TILLGANGAR

Placeringstillgangar

Byggnader och mark? - 24791 24791

Aktier och andelar i koncernféretag - 2537 2537

Lan till koncernforetag - -

Aktier och andelar®® - 89963 89963

Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 2541 38 440 40981

Pantsatta finansiella instrument? - 277 277

Ovriga lan® - 11722 11722

Derivat 1808 101 1909

4349 167 831 172180

Fordringar

Fordringar avseende aterforsakring - -

Aktuell skattefordran 288 288

Ovriga fordringar 330 215 545
618 215 833

Andra tillgangar

Kassa och bank 3542 3542

Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter

Upplupna ranteintakter 537 537

Ovriga férutbetalda kostnader

och upplupna intakter 8 8
545 545

SUMMA TILLGANGAR 9054 168 046 177 100

Av Ovriga fordringar om 545 Mkr avser 215 Mkr koncerninternt med I6ptid langre &n ett ar.

SKULDER OCH AVSATTNINGAR

Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 87 97 184

Forsakringstekniska avsattningar,

fore avgiven aterforsakring

Livforsakringsavsattning 4899 78021 82920

Avsattning for oreglerade skador 341 664 1005
5240 78 685 83925

Andra avsattningar och skulder

Skulder avseende direkt

forsakring och aterforsakring 22 22

Derivat 9 60 69

Uppskjuten skatteskuld 20 20

Aktuell skatteskuld - -

Ovriga skulder 2994 248 3242
3045 308 3353

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 203 203

SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 8575 79 090 87 665

Av Ovriga skulder om 3 242 Mkr avser 248 Mkr koncerninternt med |6ptid langre &n ett ar.

GAMLA LIVFORSAKRINGSAKTIEBOLAGET SEB TRYGG LIV 2016 | 59



NOTER

Moderbolaget Koncernen
Mkr 2016 2015 2016 2015
Not 33 - For egna avsittningar
stallda sidkerheter
Obligationer, kassa och bank 37849 41927 37849 41927
Aktier 58060 34179 58060 34179
Byggnader och mark, fastighetsfonder 31840 15121 31840 15121
Ovriga tillgangar 12253 15701 12253 15701
140002 106928 140002 106928
Avgar ej erforderlig pantsattning -56 340 -21241 -56 340 -21241
83662 85687 83662 85687
Not 34 - Ovriga stillda panter?
Akta aterkdpsavtal
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper - 300 - 300
Ovriga stéllda panter
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 2219 - 2219 -
Kassa och bank 72 193 72 193
2291 493 2291 493

Not 35 - Eventualforpliktelser

Ansprak riktades mot bolaget och Trygg-Hansa 6msesidig livforsakring i likvidation

("THOL") till féljd av THOL:s forsaljning 1993 av aktier i ett engelskt livforsakringsbolag,
vilket fore aktieforsaljningen salt forsakringar pa sadant satt att kompensation behovt
utbetalas till &tskilliga kunder. Den 11 februari 2009 ingick bolaget och THOL ett separat
avtal varmed bolaget atog sig att betala samtliga ombuds- och rattegangskostnader i tvist
avseende aktuell aktieforséljning. Bolaget ska vidare tacka underskott som kan uppsta till

folid av att THOL &l3ggs betalningsansvar i anslutning till tvisten.

Not 36 - Ataganden

Bolaget har utéver innehav i placeringstillgangar pa balansdagen atagit sig att gora ytter-

ligare investeringar motsvarande 8 941 (8 827) Mkr.

Not 37 - Overforda tillgangar

Overforda
2016 tillgangar,
Koncernen aterkopsavtal
Finansiella tillgangar till verkligt varde
Skuldinstrument 0
Overférda
2015 tillgangar,
Koncernen aterkopsavtal
Finansiella tillgangar till verkligt varde
Skuldinstrument 277

Vid &terkopstransaktioner overfors tillgangar vilka motparten har rétt att salja eller

Skulder hanforliga
till tiligangarna,
aterkopsavtal

Skulder hanforliga
till tillgangarna,
aterkopsavtal

300

pantsatta. Tillgangarna kvarstar i balansrékningen eftersom bolaget fortfarande star

vardeforandringsrisken.

Tillgangarnas marknadsvarde samt dartill knutna skulder visas i ovanstaende tabell. Mer
information om redovisning av aterkopstransaktioner finns i not 1 Vasentliga redovisnings-

och varderingsprinciper.
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Not 38 - Loner och ersdttningar

Bolaget har uppdragsavtal avseende forsakringsadministration respektive kapital-
forvaltning och har darfor enbart tre anstallda forutom bolagets verkstéllande direktor
("VD"). Samtliga fyra anstallda &r man.

Tkr 2016 2015

Ersattningar

Styrelse 687 657
Verkstallande direktor
fast16n 2935 3051
varav férmaner 150 112
rorlig 16n, langfristig 2100 2100
Ledande befattningshavare? 1955 1727

Ovriga anstillda
fast 16n 2 886 2133

Sociala kostnader

Styrelse 185 206
Verkstallande direktor 5559 5317
Ovriga anstillda 2311 1738

Varav pensionskostnader
Verkstallande direktor 3162 2977
Ovriga anstllda 1130 860

Varav arbetsgivaravgifter
Verkstallande direktor 1629 1619
Ovriga anstillda 907 670

Varav loneskatt
Verkstallande direktor 767 722
Ovriga anstillda 274 209

Intjanade och utbetalda ersattningar, VD
Intjénat 2100 2100
Utbetald uppskjuten rorlig kontantersattning tidigare ar 1716 1737

Ackumulerade uppskjutna ersattningar, VD

Uppskjuten rorlig ersattning 2590 2206

Styrelsen

Styrelsens nuvarande ledamoéter har erhallit arvoden om 687 (657) Tkr, vilket fordelas
enligt foljande: 295 (280) Tkr till styrelsens ordférande Claes Zettermarck, 80 (160) Tkr till
avgaende ledamoten Tore Bertilsson, 160 (160) Tkr till ledamoten Risto Silander, 118 (57)
Tkr till ledamoten Lars Aberg samt 35 (0) Tk till suppleanten Anna-Greta Sjoberg. Ovriga
ledaméter och suppleanter erhaller inget arvode fran Gamla Liv. Finansdelegationens
ordforande, Lars Heikensten, har erhallit arvode om 170 (85) Tkr.

Styrelsen beslutar om ersattning och andra villkor for verkstallande direktoren.

21) Tillgangar for vilka forsakringstagarna har formansratt vid eventuell insolvens. Under rorelsens
gang har bolaget ratt att fora tillgangarna in och ut ur registret sa lange som samtliga forsakrings-
ataganden &r skuldtackta enligt forsakringsrorelselagen.

22) Tillgangar for vilka motparter har formansratt vid eventuell insolvens i bolaget.

23) Ledande befattningshavare omfattar chefaktuarien for vilken konsultarvoden har betalats.



Verkstallande direktoren

Incitamentsprogram

VD omfattas av langfristiga incitamentsprogram med
tredriga prestationsperioder. Utfall inom incitamentspro-
grammen beror huvudsakligen pa uppnadd totalavkast-
ning, saval absolut som relativ. Maximalt belopp faststalls
fore starten av respektive tredrsperiod och uppgar for
programmet med start ar 2009 till 1 500 Tkr, for program-
men med startar 2010 till och med 2015 till 2 100 Tkr och
for programmen med startar 2016 till och med 2018 till
2300 Tkr.

Programmet med start 2014, med prestationsperioden
2014, 2015 och 2016, har under 2016 utfallit med

2100 Tkr. Fran och med 2012 utgar ingen ny kortfristig
rorlig ersattning. Bolaget foljer regelverket i FFFS 2011:1
avseende uppskjutande av rorlig ersattning till risktagare.
Kortfristig rorlig ersattning fran 2011 ars program
betalades ut aret efter intjanandearet till en andel av 40
procent. Resterande 60 procent betalas ut till lika delar
under fem ar med borjan andra aret efter intjanandearet.

Langfristig rorlig ersattning betalas ut i mars aret efter den
tredriga prestationsperioden till en andel av 40 procent.
Resterande 60 procent skjuts upp och betalas ut i mars
tredje aret efter den treariga prestationsperioden, under
forutsattning att det inte hotar bolagets solvens.

Ovrigt

VD har huvudsakligen en férmansbestamd pensionsforman
motsvarande 65 procent av pensionsmedfdrande l6n vid
uppnadd pensionsalder som ar 60 ar. Den pensionsmed-
forande lonen beréknas enligt géllande kollektivavtal med
ett tak pa 75 inkomstbasbelopp. Férutom ovanstaende har
ocksa en extra pensionspremie avsatts under aret. Total
kostnad under aret uppgick till 3 162 (2 977) Tkr.

Utover I6n och rorlig ersattning har formaner erhallits till
ett varde av 150 (112) Tkr.

Vid uppsagning fran bolagets sida - uppsagningstid

12 manader - utgar ett avgangsvederlag motsvarande

12 manaders |on. Bolaget dger ratt att fran avgangs-
vederlag avrakna vad som har erhallits i kontant erséttning
fran annan anstallning eller egen naringsverksamhet.

Foljande tabell visar kortfristig ersattning (STI) respektive langfristiga incitamentsprogram (LTI), Tkr.

Program 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
STI2011 Intjanat 300 - - - - - - - -
Utbetalning - 120 36 36 36 36 36 = =
Uppskijutet - 180 144 108 72 36 = = =
LTI 2009-2011 Intjanat 1000 - - - - - - - -
Utbetalning - 400 - 600 - - - - -
Uppskjutet - 600 600 - - - - - -
LT12010-2012 Intjanat - 1400 - - - - - - -
Utbetalning - - 560 - 840 - - - -
Uppskjutet - - 840 840 - - - - -
LTI2011-2013 Intjanat - - 1400 - - - - - -
Utbetalning - - - 560 - 840 - - -
Uppskjutet - - - 840 840 - - - -
LT12012-2014 Intjdnat - - - 2100 - - = = =
Utbetalning - - - - 840 - 1260 - -
Uppskjutet - - - - 1260 1260 - - -
LT12013-2015 Intjanat - - - - 2100 - - = =
Utbetalning - - - - - 840 - 1260 -
Uppskjutet - - - - - 1260 1260 - -
LTI 2014-2016 Intjanat - - - - - 2100 - - -
Utbetalning - - - - - - 840 - 1260
Uppskjutet - - - - - - 1260 1260 -
SEB resultatandel Intjanat - - 27 42 - - - - -
Utbetalning - - - 13 21 - - - -
Uppskjutet - - - 13 34 34 21 - -
Summa Intjdnat 1300 1400 1427 2142 2100 2100 - - -
Utbetalning - 520 596 1209 1737 1716 2136 1260 1260
Uppskjutet - 780 1584 1801 2206 2590 2541 1260 -

NOTER

Not 39 - Styrelse och ledande

befattningshavare
2016
Styrelseledamater
Antal pa balansdagen (alla man) 5
Verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare
Antal pa balansdagen (alla man) 2

Som andra ledande befattningshavare riaknas bolagets
chefaktuarie. Endast verkstallande direktoren ar anstalld
ibolaget.
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NOTER

Noter, Mkr 2016 2015
Not 40 - Byggnader och mark/

Forvaltningsfastigheter

Verkliga varden

Koncernen

Ingaende verkligt varde 28951 25942
Forvérv under aret - -
Investeringar 463 441
Avyttringar -876 -
Orealiserad vérdeforandring under aret 3300 2669
Realiserad vardeférandring under aret 112 -
Ovrigt -328 -101
Utgaende verkligt varde 31622 28951
Moderbolaget

Ingaende verkligt varde 24791 21863
Forvdrv under aret - -
Investeringar 439 436
Avyttringar -876 -
Orealiserad vérdeforandring under aret 2961 2443
Realiserad vérdeférandring under aret 112 -
Ovrigt -343 49
Utgaende verkligt varde 27 084 24791
Anskaffningsvérden

Koncernen

Ingdende anskaffningsvarde 13333 12871
Nyforvarv - -
Investeringar 463 441
Avyttringar -771 -
Omklassificeringar - -
Arets valutakursdifferenser - 21
Utgaende anskaffningsvarde 13025 13333
Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvarde 9858 9402
Nyforvary - -
Investeringar 439 436
Avyttringar -771 -
Omklassificeringar - -
Arets valutakursdifferenser - 20
Utgaende anskaffningsvérde 9526 9858
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Noter, Mkr

Paverkan pa periodens resultat
Koncernen
Hyresintakter

Direkta kostnader for fastigheter som genererat
hyresintakter under perioden (drifts- och underhalls-
kostnader, fastighetsskatt och tomtrattsavgald)

Direkta kostnader for fastigheter som inte genererat
hyresintakter under perioden (drifts- och underhalls-
kostnader, fastighetsskatt och tomtrattsavgald)

Moderbolaget
Hyresintakter

Direkta kostnader for fastigheter som genererat
hyresintakter under perioden (drifts- och underhalls-
kostnader, fastighetsskatt och tomtrattsavgald)

Direkta kostnader for fastigheter som inte genererat
hyresintakter under perioden (drifts- och underhalls-
kostnader, fastighetsskatt och tomtrattsavgald)

Operationella leasingavtal avseende uthyrning
av bostader och lokaler och férdelning av framtida
hyresintékter per forfallotidpunkt for avtalen

Koncernen
Inom ett ar
Senare an ett ar men inom fem ar

Senare an fem ar

2016

1449

-458

1149

-358

340
691
198

2015

1429

-378

1123

-336

195
815
195

Moderbolaget
Inom ett ar
Senare @n ett ar men inom fem ar

Senare an fem ar

1229

306
604
175

1205

155
746
174

Se vidare not 21 Tillgdngar och skulder varderade till verkligt véarde.

Not 41 - Resultatdisposition

Till arsstammans forfogande star enligt Gamla Livs balansrékning, arets overskott om

8173 785 882 kronor.

1086

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att arets éverskott tillfors

konsolideringsfonden.

1075



NOTER

Stockholm den 6 april 2017

Claes Zettermarck Nils-Fredrik Nyblaeus
ORDFORANDE
Risto Silander Lars Aberg
Per Jacobson Nils Henriksson
SUPPLEANT VERKSTALLANDE DIREKTOR

Var revisionsberattelse har lamnats den 10 april 2017

PricewaterhouseCoopers AB Marten Asplund

. AUKTORISERAD REVISOR, KPMG AB
Peter Nyllinge

AUKTORISERAD REVISOR
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Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i Gamla
Livforsckringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv (publ),

org.nr 516401-6536
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Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Gamla Livforsiakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv (publ) for ar 2016. Bolagets
arsredovisning ingér pé sidorna 24-63 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med lagen om
arsredovisning i forsakringsforetag och ger en i alla vésentliga avseenden rétt-
visande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2016
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt lagen om arsredo-
visning i forsdkringsforetag. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med lagen om arsredovisning i forsékringsforetag och ger en i alla vasentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den 31
december 2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for &ret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdésom de antagits av EU,
och lagen om arsredovisning for forsakringsforetag. Forvaltningsberattelsen ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststéller resultatrdkningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)

och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs
ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till Gamla
Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrickliga och &ndamaélsenliga
som grund for vara uttalanden.

Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehéller &ven annan information &n &rsredovisningen

och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 3-23 och 67-68. Det &r
styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for den andra informa-
tionen. Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.

I samband med vér revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen ar
det vart ansvar att 1asa den information som identifieras ovan och dverviga om
informationen i vasentlig utstrdckning ar oférenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi

i Ovrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt
verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar
slutsatsen att den andra informationen innehéller en vasentlig felaktighet, &r vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.



Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstillande direktoren som har an-
svaret for att arsredovisningen och koncernredovisningen
uppréttas och att den ger en réttvisande bild enligt lagen
om arsredovisning i forsdkringsforetag och, vad giller
koncernredovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av
EU. Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar dven
for den interna kontroll som de bedémer ar nddvandig for
att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehaller ngra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren for
beddmningen av bolagets forméga att fortsétta verksam-
heten. De upplyser, nér sa ar tillampligt, om forhallanden
som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och
att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstal-
lande direktoren avser att likvidera bolaget, upph6ra med
verksambheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huru-
vida arsredovisningen och koncernredovisningen som hel-
het inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att Iimna en
revisionsberattelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig
sékerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptécka en vésentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvintas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med
grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professio-
nellt omd6éme och har en professionellt skeptisk instéll-
ning under hela revisionen. Dessutom:

® identifierar och bedomer vi riskerna for vésentliga
felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsatgérder bland annat utifran dessa risker
och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga och

REVISIONSBERATTELSE

dndamalsenliga for att utgdra en grund for vara ut-
talanden. Risken for att inte upptécka en visentlig
felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hogre &n for
en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, for-
falskning, avsiktliga uteldimnanden, felaktig informa-
tion eller &sidoséttande av intern kontroll.

® skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets in-
terna kontroll som har betydelse fér min (var) revision
for att utforma granskningséatgarder som ar 1ampliga
med hénsyn till omstdndigheterna, men inte for att ut-
tala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

® utvdrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvénds och rimligheten i styrelsens och verkstél-
lande direktorens uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

® drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och
verkstéllande direktdren anvénder antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de inh&mtade revi-
sionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osdkerhetsfaktor som avser saidana héndelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bo-
lagets formaga att fortsédtta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osdkerhetsfaktor,
maste Vi i revisionsberéttelsen fista uppméarksamheten
pa upplysningarna i arsredovisningen om den vésentli-
ga osdkerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar
otillrdckliga, modifiera uttalandet om &rsredovisning-
en. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inh&mtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida héndelser eller férhallanden gora
att ett bolag inte l&ngre kan fortsatta verksamheten.

® utvarderar vi den O6vergripande presentationen, struk-
turen och innehéllet i &rsredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och hdndelserna pa ett
sitt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vi maste ocksé informera om betydelsefulla iaktta-
gelser under revisionen, daribland de eventuella bety-
dande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen har vi &ven utfort en revision av styrelsens
och verkstéillande direktorens forvaltning for Gamla
Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv (publ) for &r
2016 samt av forslaget till dispositioner betrdffande bola-
gets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till Gamla
Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv (publ) enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrack-
liga och 4&ndamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar
Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande beddma bolagets ekonomiska situ-
ation och att tillse att bolagets organisation &r utformad
sd att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgérder som ar nod-
véandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verens-
stimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och
darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta

revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet
kunna beddma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren i ndgot vasentligt avseende:

o foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

® pa ndgot annat sitt handlat i strid med aktiebolagsla-
gen, forsdkringsrorelselagen, lagen om arsredovisning
i forsdkringsforetag eller bolagsordningen.

Vart mél betréffande revisionen av forslaget till dispo-
sitioner av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet
beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen
och forsékringsrorelselagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att uppticka atgérder eller for-
summelser som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen
och forsékringsrorelselagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i

Sverige anvander vi professionellt omddme och har en
professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen.
Granskningen av férvaltningen och forslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rdkenskaperna. Vilka tillkommande gransk-
ningsatgirder som utfors baseras pa vér professionella
beddmning med utgadngspunkt i risk och vasentlighet. Det
innebdr att vi fokuserar granskningen pa sddana atgéarder,
omraden och férhallanden som ar vasentliga for verksam-
heten och dar avsteg och 6vertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra forhallanden som &r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen och forsékringsrorelselagen.

Stockholm den 10 april 2017

PricewaterhouseCoopers AB

Peter Nyllinge
AUKTORISERAD REVISOR
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Marten Asplund
AUKTORISERAD REVISOR, KPMG AB



Styrelse, revisorer och
ledande befattningshavare

Styrelse

Claes Zettermarck

Nils-Fredrik Nyblaeus

STYRELSE,REVISORER OCH LEDANDEBEFATTNINGSHAVARE

Per Jacobson

Fodd 1947. Advokat, Advokatfirman Lundblad &
Zettermarck HB, ordférande. Utsedd av SEB och
Trygg-Stiftelsen gemensamt.

Risto Silander

Fodd 1951. Senior Advisor i Skandinaviska
Enskilda Banken. Ovriga uppdrag: Ordférande
i Bankgirot och Upplysningscentralen (UC).
Ledamot i Landshypotek Bank AB, samt
Euroclear SA/Plc. Utsedd av SEB.

Lars Aberg

Fodd 1957. Ovriga uppdrag: Ledamot i Trygg-
Stiftelsen, Stronghold Invest, Niam, Varenne,
Brevan Howard Funds, Endeavour Pembroke
Funds, Magnolia Bostad samt DW Funds.
Utsedd av Trygg-Stiftelsen.

Fodd 1953. Civilekonom. Ovriga uppdrag:
Ledamot i Trygg-Stiftelsen och Proventus Capital
Management AB. Utsedd av Trygg-Stiftelsen.

Suppleant

Revisorer

Peter Nyllinge
Auktoriserad revisor, PwC.

Marten Asplund
Auktoriserad revisor, KPMG

Ledande befattningshavare

Nils Henriksson
Verkstéllande direktor, anstalld 2005.

Marten Ajne
Aktuarie, GAA AB.
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Ovre delen visar en prognos for hur forsak-
ringen kommer att betalas ut.

Avtalat forsakringsbelopp.

Prognos for framtida utbetalning. Aterbarings-
beloppet, som redovisas pa en egen rad, har
6 331 kr per manad, ar inte garanterat av
bolaget och kan bli bade higre och lagre.
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till 78 172 kr.

Kunden betalar en lag avgift for forvaltningen
av ett pensionskapital pa 792 561 kr, 807 k.

Gamla Livbolaget ar skyldigt att betala in skatt
pa kapitalet, 647 kr.

Vid periodens slut var det berdknade vardet
detta.

Av det berdknade vardet ar detta garanterat
(inbetalda premier och garanterad ranta).

Detta vérde visar kundens aktuella andel av
bolagets vinstmedel, dven kallat allokerad
aterbdring. Andelen ar inte garanterad utan kan
bli hogre eller lagre beroende pa utvecklingen
pa kapitalmarknaderna.
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