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Gamla Livforsdkringsaktiebolaget

SEB Trygg Liv

Gamla Livforsdkringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv (Gamla Liv) driver
traditionell livférsdkringsrorelse.
Bolaget drivs enligt msesidiga
principer, vilket innebdr att even-
tuellt éverskott i verksamheten
atergdr till férsdkringstagarna
samt att bolaget inte konsolideras
i SEB.

Verksamheten omfattar traditionell forsakring; i huvudsak pensionsforsakring, tjianste-
pensionsforsakring och kapitalférsakring. Bolaget &r stangt for nyteckning. Huvuduppgiften
ar att med ett balanserat risktagande ge forsakringstagarna hogsta mojliga avkastning
pa sitt sparande.

Antalet kunder dr 437000 och deras intressen tillvaratas via Trygg-Stiftelsen, som ocksa
ager en inflytelserik aktie i bolaget. Bolagets forsakringsadministration och service skots
av Fondforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv genom ett uppdragsavtal. Merparten av
bolagets kapitalforvaltning skots av SEB:s division Kapitalforvaltning.

Nyckelfakta 2012 2011
Antal kunder 437000 455000
Premieinkomst, Mkr 1214 1220
Forvaltat kapital, miljarder kronor 158 152
Kollektiv konsolideringsgrad, procent 112 104
Solvenskvot ! 17,0 13,5
Totalavkastning, procent 9,9 15
Forvaltningskostnad, procent 0,14 0,15
Y Definition sid 40

Arsredogdrelsen ar inte en formell arsredovisning utan en oversikt dver Gamla Livforsakrings-
aktiebolaget SEB Trygg Livs verksamhet. Savél denna arsredogorelse som bolagets formella
arsredovisning kan nas pa seb.se/tryggliv
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VD HAR ORDET

VD har ordet

God avkastning trots turbulens

"Att forsta pensionssparande ar egentligen emot den manskliga
naturen”, konstaterade nyligen Finansinspektionens general-
direktor Martin Andersson. Pensioner ar onekligen ett komplicerat
omrade. Inte minst ar prognoser om den framtida pensionen
ofrankomligen osékra. Det ar fa férunnat att i forvag ha en god
bild av vilken pension man kan forvénta sig — detta galler sarskilt
dem som kommer att fa utbetalning fran saval allman pension,
tjanstepension som privat pensionssparande.

Den som har en pensionsforsakring eller kapitalforsakring i
Gamla Liv dr av bolaget garanterad fasta utbetalningar, 6ver ett
visst antal ar eller sa lange man lever. Om vi ar framgangsrika i
var forvaltning kan utbetalningarna bli storre. Det har hittills
vanligen varit fallet. Jag hoppas att kunderna i Gamla Liv upp-
skattar den trygghet som finns i att ha en forsakring hos oss.

Gamla Liv har 6ver 430 000 kunder. De flesta av dem har betalat
in pengar under ett stort antal ar; pengar som vi forvaltar, ser till

att de vaxer och betalar ut pa det satt kunderna valt. Totalt har vi

i dag 160 miljarder kronor att forvalta, och vi arbetar varje dag for
att vara kunder ska fa en fortsatt god avkastning pa sitt sparade
kapital.

Vi bedriver traditionell livforsakring, vilket kdnnetecknas dels
av att bolaget styr hur sparandet (inbetalda premier) placeras,
dels av att kunderna ar garanterade framtida utbetalningar,
motsvarande en viss ldgsta avkastning 6ver sparandeperioden.
Denna forsakringsform har funnits mycket lange. Trots det dr
den definitivt inte gammaldags, utan snarare tamligen modern
och raffinerad. Den passar sarskilt val for den som inte sjalv vill
vara aktiv i forvaltningen av sina pensionsmedel. | kraft av var
storlek och finansiella styrka har vi tillgang till en valdigt bred
palett av investeringar, inklusive sadana som enskilda sparare
har svart att fa tillgang till.

Verksamheten i Gamla Liv drivs enligt 6msesidiga principer, vilket
innebdr att alla vinster tillfaller kunderna. Kundernas intressen
bevakas genom demokratiskt valda representanter i styrelsen och
genom en fullmaktigeorganisation.
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2012 - ett riktigt bra ar

Var malsattning ar att avkastningen till kunderna ska dverstiga
inflationen 6ver lang tid, garna med god marginal, s att kundernas
kopkraft bevaras eller starks.

Totalavkastningen for 2012 uppgick efter kostnader till 9,9 procent,
vilket var nast bast bland de traditionella livbolagen. Enligt konsu-
mentprisindex var inflationen i Sverige 0,9 procent under 2012.
De senaste 20 aren har den genomsnittliga avkastningen i Gamla Liv
varit 8,6 procent samtidigt som inflationen enligt konsumentpris-
index i genomsnitt uppgatt till 1,3 procent. Detta placerar Gamla Liv
bland de allra basta traditionella livforsakringsbolagen i Sverige,
aven vad galler langsiktig avkastning. Vi kan konstatera att vi
lyckats val med var malsattning.

Liksom 2011 inleddes 2012 med optimism pa finansmarknaderna.
Aktier och foretagsobligationer steg i varde under varen. Under
sommaren tilltog oron for statsfinanserna i ett antal sydeuropeiska
lander, speciellt Grekland och Spanien, vilket sarskilt paverkade
aktiemarknaderna negativt. Efter kraftfulla uttalanden och atgarder
fran bade den europeiska centralbanken ECB och den amerikanska
centralbanken Federal Reserve kom marknaderna ater att vdanda
uppat under hosten. Over &ret steg de flesta aktiemarknader rejilt,
i tillvaxtlander nagot mer an i utvecklade lander.

2011 sjonk marknadsrantorna pa upplevt sakra statsobligationer
kraftigt. Trots detta foll de under 2012 ytterligare, sarskilt i USA
och Tyskland, till historiskt laga nivaer. Utrymmet for central-
bankerna i vastvarlden att sanka sina styrrantor ytterligare ar
overlag litet eller obefintligt. Mot denna bakgrund har vi fortsatt
en relativt kort 16ptid pa vara placeringar i statsobligationer.

Den avkastning som kunderna ser i vardebesked — det vi kallar ater-
baringsrantan — baseras pa avkastningen pa Gamla Livs placeringar,
men utjamnas for att mildra paverkan pa kunderna av de ofta
dramatiska svingningarna pa finansmarknaderna. Ar 2012 var den
genomsnittliga aterbaringsrantan 3 procent, fore avkastnings-
skatt och kostnader. Fran och med den forsta januari 2013 hojde
vi aterbaringsrantan till 4 procent.

Kundernas avkastning var under 2012, som framgar ovan, lagre
an avkastningen pa Gamla Livs placeringar. Mellanskillnaden har
skapat en slags buffert — kollektiv konsolidering — som kan ge méjlig-
het att hdja aterbaringsrantan i framtiden. De senaste 20 aren
har den genomsnittliga aterbaringsrantan varit 7,5 procent.



Aktiv forvaltning for kundernas basta

I linje med var 6vergripande malsattning om avkastning som over-
stiger inflationen pa lang sikt har vi en langsiktig strategi for vara
placeringar, men vi placerar inte statiskt.

Vi har under de senaste aren arbetat aktivt med sammanséttningen
av placeringsportféljen. Spridningen dver olika tillgangsklasser
— diversifieringen — har 6kats, och beroendet av aktiemarknadernas
utveckling har minskats men inte eliminerats. Betydande belopp
har placerats i sa kallade alternativa tillgangar, som kreditfonder
och hedgefonder, utover de tidigare placeringarna i onoterade
foretag. Vi har inte langre nagra placeringar i statsobligationer i
eurolanderna, och inte heller i Storbritannien eller USA. Obliga-
tionsportfoljen bestar i dag dels av statsobligationer utgivna av
Sverige, Kanada och Australien, samt ett antal tillvaxtlander, dels
svenska bostadsobligationer och internationella foretagsobliga-
tioner. Aktieplaceringarna dr internationellt diversifierade, men
fokuserade pa Sverige och tillvaxtlander. | borjan av 2013 har vi
valt att minska placeringarna i foretagsobligationer, till forman
for placeringar i fonder som férmedlar 1an.

Forvaltningen i Gamla Liv bedrivs kostnadseffektivt. De adminis-
trativa kostnaderna ar laga. Som en konsekvens av att bolaget
inte bedriver nyforsaljning har vi inte nagra kostnader for mark-
nadsforing, forsaljning och produktutveckling. Dessutom finns
ett langfristigt formanligt avtal om forsakringsadministration med
SEB. Eftersom vi har ett stort forvaltat kapital kan vi ocksa uppna
attraktiva villkor i upphandlingar av kapitalforvaltningstjanster.

Livforsakringsutredningen

Under hosten 2012 [amnade den sa kallade Livforsakringsutred-
ningen sitt betankande. Dér foreslas bland annat att tvingande
flyttratt for alla livforsakringar infors med retroaktiv verkan.
Betdnkandet har remisshehandlats, och spridningen i asikterna
om flyttratt ar stor. Det &r i nuldget oklart i vilken utstrackning
som betankandet kommer att leda fram till ett lagforslag. Skulle
retroaktiv flyttratt inforas ar det sannolikt att Gamla Livs mojlig-
heter att placera i mindre likvida tillgangar skulle minska. Det skulle
inte vara bra for kunderna, eftersom den forvantade avkastningen
da skulle sjunka.

Utsikter 2013

2013 har borjat bra for Gamla Liv; avkastningen ar i skrivande
stund klart positiv. Den allmanna osakerheten om framtiden ar
dock fortsatt hog, sarskilt vad géller landerna inom eurosam-
arbetet. Vi férvantar oss att den ekonomiska tillvaxten kommer
att vara tamligen svag de kommande aren, dven om eurokrisen
skulle bedarra helt.

Nér vi blickar framat ar det med vaksamma 6gon pa marknadens
utveckling. Vi ar observanta och forsoker varje dag ta vara pa de

mojligheter till intressanta placeringar som uppstar. Vart malmed-
vetna arbete med att ge vara kunder god avkastning dver tid fort-
satter ofortrutet. Vi ar finansiellt synnerligen starka och har darmed
en betydande handlingsfrihet, vilket vi kommer att utnyttja for att
soka ge alla vara kunder basta mojliga avkastning pa sitt pensions-
sparande. Vart framgangsrika satt att férvalta bolaget har mejslats
fram under lang tid. | Gamla Liv sker evolution men inte revolution.

NilsiHenriksson
Verkstdllande direktor

VD HAR ORDET
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TRYGG-STIFTELSEN — FORSAKRINGSTAGARNAS FORUM

Trygg-Stiftelsen
- forsakringstagarnas forum

Trygg-Stiftelsen tar tillvara
forsdkringstagarnas intressen i
Gamla Livforsdkringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv (Gamla Liv).
Stiftelsens dndamadl dr att verka
for en god framtida tillvixt av
vdrdet pa forsdkringstagarnas
forsdkringar.
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Vart femte ar erbjuds forsakringstagarna, enligt ett rullande schema, att rosta pa kandidater
till Trygg-Stiftelsens fullmaktige. Fullmaktigeraden ar sjalva forsakringstagare i Gamla Liv.
Trygg-Stiftelsen har en styrelse, som utses vid ordinarie stamma.

Trygg-Stiftelsen har

e ratten att utse tva styrelseledamoter i Gamla Liv och att tillsammans med SEB utse
ordforanden i styrelsen, som bestar av fem ledamater.

- rdtten att utse majoriteten av ledaméterna och ordféranden i Finansdelegationen.

Finansdelegationen, dar forsakringstagarnas representanter foljaktligen ar i majoritet,
ansvarar for beslut som ror bolagets kapitalforvaltning. Exempel pa beslutsomraden ar
placeringsportfdljens riskniva, det vill siga fordelningen mellan aktier, rantebarande

vardepapper, fastigheter och andra tillgangar, samt upphandling av kapitalférvaltning.

Gamla Liv har ett langfristigt administrationsavtal med Fondforsakringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv. Avtalets lingd ska sorja for kontinuitet och sakerstalla administration till
en lag kostnad.

Kontaktorgan

De rad som valts till Trygg-Stiftelsens fullmaktige fungerar som kontaktorgan och foretréadare
for forsakringstagarna pa saval regional som central niva. Fullmaktige ar uppdelade i
24 regioner. En dvergang fran sex till fyra fullmaktigerad per region pagar, i takt med att
val sker i respektive region. Efter ordinarie staimma i maj 2013 kommer antalet fullmaktigerad
att vara 116. De har regelbundna méten med utbildning, information och diskussion i
aktuella fragor som ror livforsakringsmarknaden. Hela fullmaktigeorganisationen traffas
en gang om aret for kompetenshojning och diskussioner med Trygg-Stiftelsens styrelse
om aktuella fragor som ska tas upp i styrelsen.

De tre fullméktigerad som fatt flest roster i varje region sitter med i fullmaktige och deltar
pa Trygg-Stiftelsens &rliga stimma. Ovriga r suppleanter.

William af Sandeberg, ordférande i Trygg-Stiftelsens
styrelse, tillika ordférande i Finansdelegationen i
Gamla Livforsikringsaktiebolaget SEB Trygg Liv.



TRYGG-STIFTELSEN — FORSAKRINGSTAGARNAS FORUM

Trygg-Stiftelsens kansli

For att stodja Trygg-Stiftelsen och dess fullmaktige finns ett kansli.
Kansliets viktigaste funktioner ar utbildning/information samt
det omfattande arliga arbetet med fullmaktigeval.

Samtliga fullmaktigerad bjuds in till minst tre moten varje ar.

Dar informeras om framfor allt kapitalforvaltning och administration.

Fullmaktigeraden far har lyssna till och diskutera med olika
relevanta experter, bland annat fran SEB. Utover detta informeras
om nya lagar och bestammelser som paverkar livbolagen och
deras kunder. Pa dessa méten diskuteras ocksa forslag fran
styrelsen som ska beslutas pa stamman. Det &r viktigt att
uthildning och information ar av hog kvalitet for att forbereda
fullmaktigeraden infor uppgiften att vara goda foretradare for
kunderna.

Valprocessen startar pa stimman i maj aret fore ett val dd man

tar beslut om vilka som ska sitta med i respektive lokal valberedning.

| augusti samma ar traffas valberedningarna forsta gangen for
utbildning och arbetet startar for att hitta lampliga kandidater.
Malet ar att varje lokal valberedning skall ha en fardig lista med
tio namn vid arsskiftet. Under valaret skickas vallistorna ut i
mitten av mars till dem som har rostratt det aret. Valet pagar
till mitten av april. | borjan av maj offentliggors resultatet av valet.

Kansliet skoter ocksa Trygg-Stiftelsens hemsida (tryggstiftelsen.se)
och korrespondens och har [6pande manga kontakter med
fullmaktigeraden. For kansliet ansvarar Bjorn Laurin.

Ager en gyllene aktie

Trygg-Stiftelsens inflytande ar sakrat genom den enda aktie,
och ett dartill kopplat aktieagaravtal, som stiftelsen har i Gamla
Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv. Resterande 249 aktier
ags av SEB Trygg Liv Holding AB.

Agarforhallanden

Skandinaviska Enskilda Banken AB

Trygg-Stiftelsen SEB Trygg Liv Holding AB

Gamla Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv
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NYCKELTAL — FEMARSOVERSIKT

Nyckeltal — femarsoversikt

2012 2011 2010 2009 2008
Totalavkastning, procent 9,9 15 10,8 15,1 -15,7
Kollektiv konsolideringsgrad® 112 104 110 102 89
Aterbiringsranta, genomsnittlig fore skatt och avgifter, procent 3 5 4,2 0,2 5,2
Aktieandel, procent 33,3 31,1 39,8 40,5 31,4
Forvaltningskostnad, procent 0,14 0,15 0,16 0,17 0,18
Kapitalbas, Mkr 64447 55397 72091 64767 45556

D Avser aterbaringsberattigad affar

Definitioner
Aktieandel

Summan av marknadsvardet av aktier, private equity, reverslan till Trygg-Stiftelsen (SEB)
samt aktieexponering strategiska portfdljer i forhallande till totala tillgangsportfoljen.

Forvaltningskostnadsprocent

Relation mellan driftskostnader och genomsnittligt verkligt varde (Ingaende balans 2012
+ Utgaende balans 2012)/2 pa placeringstillgangar inklusive kassa och bank.

Kapitalbas

Eget kapital (aktiekapital + konsolideringsfond + arets resultat) + obeskattade reserver
+ avsattning uppskjuten skatt.

Aterbaringsrinta

2012

Fran 1 januari 3 procent
2013

Fran 1 januari 4 procent

Totalavkastning 2003-2012 Aterbéringsrinta fore skatt 2003-2012
(geometriskt medeltal) (geometriskt medeltal)

¥ Gamla Liv M AMF W Alecta M Folksam ™ Gamla Liv M Skandia M Folksam
M Skandia M LF ¥ Nordea M SPPLiv W LF |9 Salus Ansvar
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TRADITIONELL FORSAKRING

Traditionell forsdkring

Férsdkringstagarna i Gamla Liv De premier som betalats in av férsakringstagarna i en traditionell férsakring placeras i
har valt traditionell f()'rsdkring nagot som kan liknas vid en blandfond — en portfolj av aktier, rantebarande vardepapper,
o . . fastigheter, hedgefonder med mera. Bolaget beslutar om férdelningen mellan dessa

for sin pensions- eller kapital- tillgangsslag och viljer kapitalférvaltare.

forsdkr ng. | en traditionell forsakring far man av bolaget garanterade framtida betalningar och dven

mdjlighet till extra avkastning. Forsakringen bestar darfor av tva delar, ett garanterat vérde
och en andel av vinstmedel. Det garanterade vardet faller ut som fasta betalningar nar
forsakringen overgar i utbetalning. Storleken pa dessa framgar av forsakringsavtalet.

Garanterat virde

Forsakringens garanterade varde bestar av insatta premier uppraknade med en garanterad
ranta, minus skatter (statlig avkastningsskatt) och avgifter. Den garanterade rantan ar
mellan tva och fem procent, fére skatter och avgifter, beroende pa nar forsakringen
tecknades.

Fran och med 1 januari 2013 r den garanterade rantan tva procent, fore skatter och avgifter,
for premieinsattningar som gors pa avtal med mojlighet till ytterligare inbetalning av en
eller flera engangspremier.

Andel av vinstmedel/aterbaring
Om avkastningen blir battre dn vad som gar at till att uppfylla garantin kommer en del av
den extra avkastningen att preliminart férdelas pa forsakringen som andel av vinstmedel.

Andelen av vinstmedel kan bade 6ka och minska under den tid forsakringen galler, till
storsta delen beroende pa hur avkastningen utvecklas.

Aterbaringsrinta

Avkastningen pa sparande tillfors forsakringen som en aterbaringsranta, minus skatter
och avgifter. Aterbaringsrantan beraknas pa forsakringens totala varde, inklusive andel
av vinstmedel.

Aterbaringsrintan bestams [6pande, utifran en prognos pa hur avkastningen vantas bli
framdver samt om bolaget har ett stort eller litet “6ver- eller underskott”. Om det ar
"over- eller underskott” gar att utlasa av den sa kallade kollektiva konsolideringsgraden.

Kollektiv konsolideringsgrad
Bolagets kollektiva konsolideringsgrad visar relationen mellan bolagets samlade tillgangar
och summan av de varden som anges pa forsakringarna, inklusive andel av vinstmedel.

Nar konsolideringsgraden ar 100 procent ar tillgangarna exakt lika med det som anges
pa forsakringarna — garanterat varde saval som vardet pa andel av vinstmedel. Om konsoli-
deringsgraden &r dver 100 ar tillgingarna storre dn forsakringarnas virde. Ar konsoliderings-
graden under 100 &r tillgangarna mindre. Gamla Livforsakringsaktiebolagets mal for
konsolideringsgraden ar 100 —115 procent. Om konsolideringsgraden ar eller férvantas
hamna 6ver 115 procent bor aterbaringsrantan hojas sa att dverskottet fordelas pa forséak-
ringarna under rimlig tid, med beaktande av férvantad framtida avkastning. Férvantas
konsolideringsgraden narma sig eller understiga 100 procent hor aterbaringsrantan pa
motsvarande satt sankas for att underskott inte ska uppsta.
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TRADITIONELL FORSAKRING

Kapitalforvaltning

Sparandet placeras med god riskspridning for att ge en langsik-
tigt god avkastning. Avkastningen ska sdkerstalla garanterade
ataganden, men dven ge majlighet till extra avkastning i form
av andel av vinstmedel.

Placeringarna fordelas mellan aktier, rantebarande vardepapper,
fastigheter, hedgefonder med mera. Ju hogre andel aktier och
fastigheter, desto storre risk/chans.

Solvens

Hur vél bolagens tillgangar tacker de garanterade atagandena
gentemot forsakringstagarna kan matas i form av en solvensgrad.
Om solvensgraden &r 100 procent ar tillgangarna lika stora som
garantiatagandena. Enligt de regler som giller for traditionella
livholag maste tillgangarna dverstiga garantierna med minst 4 pro-
cent, det vill sdga solvensgraden Y maste vara minst 104 procent.
Ju lagre solvensgrad desto forsiktigare placeringsstrategi maste
bolaget ha for att sakra att vardet pa tillgangarna inte understiger
garantierna.

Solvensgraden for Gamla Liv var vid senaste arsskiftet 169 procent.
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Uppgift om utbetalning fran forsikringen

Nar det dr dags for utbetalning fran forsakringen ar utbetalnings-
beloppet uppdelat i tva delar. Den ena delen, forsakringsheloppet,
ar garanterad fran det att forsakringen tecknades och utgar fran
inbetalade premier berdknade med antaganden om framtida
ranta, dodlighet, driftskostnader samt skatt. Forsakringsheloppet
ar knutet till forsakringens garanterade varde. Den andra delen,
tillaggsbeloppet, baseras pa andelen av vinstmedel i forsékringen
och kan darfor bade 6ka och minska under den tid forsakringen
utbetalas, allt beroende pa hur vardet pa andel av vinstmedel
utvecklas.



KAPITALFORVALTNING

Kapitalforvaltning

Kapitalforvaltningen dr central Vid 2012 ars utgang uppgick det ssmmanlagda forvaltade kapitalet (placeringar som
fir forscikringstagarna i Gamla omfattas av placeringsriktlinjer) i Gamla Liv-koncernen, till 158 022 (152 400) Mkr.

Liv eftersom den utgér grunden Kapitalférvaltare

for den avkastning de fdr pd sina  Den I5pande férvaltningen av bolagets tillgangar sker hos olika externa kapitalforvaltare.
forsékringar. Mdlet dir att forvalta Av sarskild vikt ar SEB, som under ett ursprungligen trearigt kapitalforvaltningsavtal for-
illag o sdant sitt valtar betydande belopp och dessutom koordinerar den samlade portféljen, samt svarar
tillgangarna pa ett sadant sa for administration och samlad rapportering till Gamla Liv. Under 2011 slots ett nytt avtal
att det ger forsdkringstagarna om kapitalférvaltning med SEB, som liksom de tidigare avtalen loper till utgangen av 2066,
hégsta méjliga reala avkastning men kan ségas upp vid slutet av 2015. Aktivt forvaltade aktier i USA, Latinamerika och Asien,
hedgefonder, infrastrukturfonder, sérskilda rantebarande och fonder av onoterade aktier
forvaltas av andra kapitalforvaltare, efter beslut av Gamla Liv, medan SEB forvaltar aktier
i Sverige och Europa (inklusive Osteuropa), samtliga obligationsportféljer, vissa hedge-
fonder och alla fastighetsinvesteringar. SEB forvaltar fran och med 2010 dven aktieindex-
portfoljer i USA, Europa och Asien. SEB véljer for Gamla Liv vilka fonder av onoterade
aktier som bolaget ska placera i. Bolaget forvaltar sjalvt vissa strategiska mandat och
bolagets styrelse och finansdelegation fattar de strategiska placeringsbesluten.

vid en rimlig riskniva.

Totalavkastning

Totalavkastningen i Gamla Liv uppgick for 2012 till 9,9 (1,5) procent, vilket var béttre an
genomsnittet bland 6vriga livbolag som uppgick till 8,7 (2,2) procent. En totalavkastning
pa 9,9 procent motsvarade en positiv real avkastning med 9 procent. Arets avkastning
medfor att konsolideringsgraden nu dr 112 (104) procent.

Fran och med 2012 anvénds en ny metod for berdkning av avkastning, savél totalavkastning
som avkastning pa olika delportféljer. Den nya metoden innebar for utlandska tillgangar
att den redovisade avkastningen avser avkastning efter antagen fullstandig valutasakring
till svenska kronor, nedan benamnt "avkastning i svenska kronor”. Valutaomrakning
redovisas separat. Det har inte varit mojligt att rakna om avkastning for tidigare ar.
Darfor redovisas nedan inte nagra jamforelsetal.

Avkastningen pa aktieportfdljen var i svenska kronor 16,3 procent. Generellt utvecklades
borserna bra under aret. Den svenska borsen, dar Gamla Liv har sin storsta enskilda
exponering, gick ndgot sdmre an dvriga Europa. Totalavkastningen pa portféljens
strategiska tillgangar, inklusive SEB, uppgick till 18,5 procent.

Avkastningen pa ranteportfoljen var i svenska kronor 7,4 procent. De riskfria marknads-
rantorna foll pa samtliga marknader dar Gamla Liv har placeringar, trots betydande
uppgangar mot slutet av aret. Ranteportfoljens avkastning paverkades positivt av
placeringar i kreditobligationer, men dock mindre an under 2011. Fastighetsportfoljen,
som till dvervagande del &r placerad i Sverige, hade en totalavkastning pa 7,2 procent.
Avkastningen pa de onoterade aktieinnehaven var i svenska kronor 12,6 procent under
2012. Avkastningen pa sérskilda rantebdrande var i svenska kronor 14,1 procent och
avkastningen pa hedgefonder var i svenska kronor 8,5 procent.

Gamla Livs valutaexponering hanteras separat som en sarskild del av kapitalforvaltningen.
Den absoluta merparten av Gamla Livs valutaexponeringar var under 2012 séakrad, sarskilt
exponeringarna i euro, amerikanska dollar och engelska pund. Valutaomrakning netto
gav ett utfall om -798 (297) Mk.

| portfélien av noterade aktier och obligationer var den samlade relativavkastningen positiv,
det vill siga den faktiska avkastningen 6versteg jamforelseindex. Se tabell pa féljande
sida och avsnittet Forvaltningskommentarer.
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Relativavkastning — dversikt, aktier och rantebarande, procent

Avkastning Portfolj Avkastning Index

Relativ avkastning

Avkastning Portfolj Avkastning Index Relativ avkastning

2012* 2012* 2012* 2011* 2011* 2011*

SEK SEK SEK SEK SEK SEK

Aktier 16,3 16,1 0,2 -9,5 -9,3 -0,2
Sverige 13,6 14,0 -0,4 -11,6 -13,0 1,6
Nordamerika 17,2 16,7 0,6 2,9 35 -0,5
Europa 18,0 16,2 19 -10,6 -9,6 -1,1
Australien 18,2 17,8 0,4 -5,6 -5,6 0,0
Kanada 72 7,2 -0,1 9,1 -9,0 0,0
nveckadeFnder 264 209 55 - - -
Tillvaxtlander 17,6 19,2 -1,6 -18,9 -17,7 -1,4
Rantebirande 7,2 6,4 0,7 9,3 9,2 0,1
Sverige 4,7 4,5 0,3 11,5 11,5 0,0
Australien 2,9 2,9 0,0 23,0 22,9 0,1
Kanada 3,0 3,0 0,0 8,9 8,9 0,0
Realranteobligationer 0,9 0,8 0,1 12,8 12,8 0,0
Tillvaxtlander 7.2 7,2 0,0 - - -
Krediter Europa 12,7 11,2 1,5 - - -
Krediter USA 8,4 78 0,6 - - -
Total 10,3 9,7 0,6 2,1 2,1 0,0

* Uppgifter for 2011 avser ej valutasakrad avkastning medan uppgifter for 2012 avser valutasakrad avkastning.

Sa skots kapitalforvaltningen

Syftet med kapitalforvaltningen i Gamla Liv ar att ge forsakrings-
tagarna hogsta mojliga reala avkastning dver tiden, utan att de
grundlaggande atagandena enligt forsakringsavtalen hotas.
Mot denna bakgrund sker forvaltningen av bolagets tillgangar.

Normalportfolj

Den strategiska allokeringen i Gamla Livs kapitalforvaltning
styrs med hjalp av en normalportfélj, som anger riktvarden for
fordelningen av placeringstillgangarna mellan olika tillgangs-
slag. Riktvardena kompletteras med regler for vilka avvikelser
fran riktvardena som far forekomma i den aktiva forvaltningen.
Beslutet om normalportfélj ar avgorande for avkastningen pa
bolagets placeringar och darfor aven for forsakringstagarnas
avkastning.

Normalportféljen beslutas av Finansdelegationen, som ar ett
utskott ur Gamla Livs styrelse. Med bakgrund i ett aktiedgaravtal
mellan Trygg-Stiftelsen och SEB Trygg Liv Holding AB har styrelsen
delegerat beslutanderatt i alla fragor som avser Gamla Livs
placeringar till Finansdelegationen. Forslag pa forandringar i
normalportféljen lamnas av ClO (Chief Investment Officer)
och beslut i Finansdelegationen kompletteras for styrning av
den I6pande kapitalforvaltningen av instruktioner fran CIO.
Till Finansdelegationen rapporteras |opande utfallet av kapital-
forvaltningen. Normalportféljen ar inte statisk dver tiden utan
forandras utifran beslutade strategiska forandringar.

Forandringar i strategisk allokering implementeras vanligen initialt
med hjalp av derivatinstrument, sasom aktieindexterminer.
Forandringarna inarbetas i normalportfdljen i takt med att derivat-

instrumenten avvecklas och ersatts med traditionella investeringar.
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Policydokument

Beslut i Finansdelegationen uttrycks i ett antal policydokument.
Bland dessa kan sarskilt namnas placeringsriktlinjerna, som i sin
tur omfattar bland annat riktlinjer for 4garstyrning och policy for
anvandning av derivatinstrument. Gamla Livs placeringsportfolj

ar stor och omfattar en mangd olika typer av placeringar, varfor

det samlade interna regelverket ar relativt omfattande.

Normalportfélien anger pa sin hogsta niva riktvarden for fordel-
ningen mellan aktier, obligationer, fastigheter och onoterade
aktier, exklusive sa kallade strategiska innehav (se nasta sida
och sidan 19). Pa nasta niva anges riktvarden for den geografiska
fordelningen inom respektive tillgangsklass, till exempel aktier.
For portféljen av noterade aktier och obligationer galler sarskilda
riktvarden for férdelningen mellan dessa. Vissa av riktvardena
varierar med kapitalmarknadernas rorelser, for att minska antalet
transaktioner och minimera transaktionskostnaderna. Beslut
om normalportfolj innefattar darutover bland annat beslut om
jamforelseindex for respektive tillgangsklass.

Alla avvikelser fran normalportféljen skapar sa kallad aktiv risk.
Det giller saval avvikelser i form av vilka andelar som placerats i
olika tillgangsklasser som avvikelser inom en viss tillgangsklass
fran det jamforelseindex som giller for denna. Inom respektive
tillgangsklass, till exempel svenska aktier, ska kapitalforvaltningen
ske inom ramen for olika restriktioner. Dessa avser att begransa
koncentrationen av placeringarna till enskilda eller ett fatal varde-
papper, eftersom detta skulle innebara hogre risk for negativa
avvikelser.



Normalportfoljens riktvarden i valda delar, procent

2012-12-31 2011-12-31

Inom aktie- och obligationsportféljen
Aktier 351 31,6
Obligationer 64,9 68,4

Inom den totala tillgangsportféljen V
Fastigheter 16,0 16,0
Onoterade aktier 6,5 6,5
Hedgefonder 6,5 6,5
Likvida hedgefonder 3,7 3,7
Sarskilda rantebarande 2,0 2,0
Kredithedgefonder 2,5 -

D Exklusive strategiska tillgangar

Sammantaget, sett 6ver hela tillgangsmassan, med beaktande
av derivattransaktioner och inklusive strategiska investeringar,
var vid arsskiftet 33,3 (31,1) procent placerat i aktier inklusive
onoterade aktier, 36,5 (39,0) procent i rantebarande tillgangar,
16,0 (15,8) procent i fastigheter, 9,7 (9,7) procent i hedgefonder
samt 2,5 (2,1) procent i sarskilda rantebarande tillgangar.

| Gamla Livs portfdlj 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 portfdljen av noterade
aktier och obligationer ar I6pande exakt, och detsamma galler
till exempel andelen svenska noterade aktier inom den samlade
portfdljen av noterade aktier. Normalportfoljens riktvarden for
andel fastigheter, hedgefonder eller onoterade aktier far daremot
mer karaktaren av langsiktiga malsattningar. Vilka andelar som
de strategiska tillgangarna utgor av portfoljen ar avhangigt av
sarskilda beslut om forvaltning i Finansdelegationen. Se avsnittet
om Strategiska tillgangar, sid 23.

KAPITALFORVALTNING

-forsakringsbolac

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, och da sarskilt
gallande regler om sa kallad skuldtackning. Dessa regler anger
att medel som motsvarar forsakringstagarnas fordringar pa
bolaget ska placeras forsiktigt, och innebar en viss styrning mot
rantebarande placeringar med mycket 1ag kreditrisk. Fria tillgangar,
som i Gamla Liv svarar for betydande belopp - cirka 66 miljarder
kronor — kan dock placeras friare. For det andra innebar olika
mojliga placeringsstrategier olika risk, och Gamla Liv maste finna
en riskniva som totalt sett ar lamplig. Ju mer spridda — eller
diversifierade — placeringarna ar, desto mindre ar risken for att
en enskild forlust kan fa materiell inverkan. For Gamla Liv r det
slutligen helt 6verordnat att formagan att fullgora forsakrings-
avtalen, det vill siga honorera garantiatagandena, ar sakerstalld.

Utifran dessa allmanna principer utformas normalportféljen.

| detta arbete spelar analyser av forvantad avkastning och risk stor
roll, inklusive sa kallad ALM-analys (Asset-Liability Management,
eller tillgang/skuldférvaltning). Kvantitativa analyser av detta
slag baseras antingen pa historiska data eller egna antaganden.
| praktiken sker i forberedelsearbetet och i diskussioner i styrelse
och Finansdelegation ett samspel mellan de kvantitativa analy-
serna och egna uppfattningar om utsikterna for olika marknader.
Aven placeringarnas likviditet beaktas, men Gamla Liv har en
mycket lang placeringshorisont och férutsagbara utbetalningar
och kan darfor bade bara och dra nytta av likviditetsrisk.

Forandringar under 2012

Under 2012 inleddes de placeringar i kredithedgefonder som
beslutades i slutet av 2011. | dvrigt var forandringarna i den
strategiska allokeringen begransade, sarskilt jamfort med 2010
och 2011. Andelen bostadsobligationer inom svenska rantebarande
placeringar hojdes under aret fran 63 procent till cirka 69 procent.
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Aktiv och passiv forvaltning

| praktisk kapitalforvaltning av noterade aktier och obligationer
kan man allmant sett valja mellan passiv och aktiv forvaltning.
Passiv forvaltning foljer (replikerar) valt jamforelseindex, medan
aktiv forvaltning i syfte att skapa meravkastning avviker fran
jamforelseindex. Passiv forvaltning ar klart billigare att upphandla
an aktiv forvaltning, som kraver mer resurser. | uppbyggnaden
av den |dpande forvaltningen har Gamla Liv gjort en bedémning
av vilka marknader, eller segment av marknader, som ldmpar
sig for aktiv forvaltning, i sa matto att det bedéms finnas goda
forutsattningar for meravkastning i en rimlig relation till merkost-
naden. For dessa marknader har Gamla Liv valt aktiv férvaltning,
medan passiv forvaltning anvinds for andra marknader.
Saledes ar till exempel forvaltningen av asiatiska aktier och
amerikanska smabolag aktiv, medan forvaltningen av amerikanska
storre bolag huvudsakligen ar passiv. Av den totala portféljen
av noterade aktier forvaltas cirka 28 procent passivt. Dar man
valjer aktiv forvaltning finns alltid en risk for negativa avvikelser
mot jamforelseindex, varfor valet av kapitalforvaltare ar mycket
viktigt och utvarderingen bor ske dver en nagot langre tidsperiod.
Val av kapitalforvaltare sker genom en noggrann urvalsprocess,
som beaktar saval historiska resultat som personalresurser och
riskkontroll. Vidare efterstravas att konstruera effektiva "portféljer
av portfoljer” dar olika forvaltningsstilar kompletterar varandra.
Vid behov sker byte av forvaltare.

Agarstyrning och etiska riktlinjer

Gamla Liv ar trots storleken pa placeringsportfdljen inte en
betydande agare av utlandska aktier. | Sverige svarar dock bolagets
aktieportfolj for cirka 1 procent av det samlade marknadsvardet
pa Stockholmsbdrsen, och Gamla Liv ar i manga svenska borsholag
en av de storre dgarna, trots att portfoljen ar val diversifierad.
Hanteringen av detta dgande sker utifran av Finansdelegationen
faststallda riktlinjer, vilka ansluter val till svensk kod for bolags-
styrning, och vilka syftar till att skapa basta mojliga avkastning.
Merparten av arbetet gors av SEB som forvaltare av den svenska
aktieportfoljen. Sarskilt viktiga fragor blir foremal for behandling
i styrelse och Finansdelegation. Agarstyrningen utévas framfér allt
genom deltagande i valberedningar samt i arbetet infér och pa
bolagsstammor och inte genom direkt styrelserepresentation.
Styrelsen har beslutat att ansluta Gamla Liv till SEB:s arbete med
PRI (Principles for Responsible Investments) och som en del darav
att placeringar inte ska ske i bolag som tillverkar vapen som
omfattas av FN-konventioner som Sverige har undertecknat.
Gamla Livs placeringsriktlinjer anger dessutom att placeringar
som huvudprincip ej far ske i aktier i tobaksbolag.
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Marknadsoversikt

De globala finansiella marknaderna har under aret praglats av
fortsatt stimulativ penningpolitik fran vérldens tongivande
centralbanker. Med styrrantor kring nollstrecket och enorma
stodkop av obligationer har centralbankerna lyckats minska
stressen i det finansiella systemet och stottat den ekonomiska
utvecklingen.

Centralbankernas handfasta agerande har tryckt ner bade de
langa och korta marknadsrantorna, och i flera lander noteras de
lagsta rantenivaerna nagonsin. Realrantan har i flera lander till
och med varit negativ.

Betydande framsteg har under aret gjorts pa den politiska arenan
i Europa. I juni presenterades en genomgripande plan for att radda
eurosamarbetet och skapa ett Europa med mer centraliserat
beslutsfattande och kollektiv suveranitet. Europas regeringschefer
har under hosten enats kring en av planens viktigaste pusselbitar
- ramverket for gemensam banktillsyn, vilket &r en av tre pelare i
bankunionen.

Vérldens tva storsta ekonomier, USA och Kina, har haft val under
2012. Det finns goda forutséttningar for att bada dessa lander
kommer att kunna fora en mer langsiktig politik framdver. For USA:s
del behover inte Barack Obama fatta beslut med ett eventuellt
omval i tankarna och president Xii Kina ar ny pa sin post och har
mottagits val. Under senaste halvaret har bada dessa lander
uppvisat tecken pa ekonomisk aterhamtning, vilket avspeglats i
den globala riskaptiten.

Ar 2012 var ett bra ar pa manga av varldens aktiemarknader.
Vérldsindex steg med 15,9 procent under dret och Stockholms-
borsen var strax fore med en uppgang pa 16,5 procent. For Europa
som helhet var borsen upp hela 17,0 procent. Aktiemarknaderna

i utvecklingslander steg nagot mer an i de utvecklade landerna,
med en uppgang om 17,0 procent under aret for Emerging Markets
och 18,7 procent for Frontier Markets. Avkastningen pa olika typer
av foretagsobligationer var stark under aret.
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Allokering av placeringstillgangar, koncernen, Mkr

Jamforelseindex
Tillgangsslag Region Marknadvérde Procentandel ~ Marknadvérde Procentandel Jamforelseindex omfattar aktier
2012-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2011-12-31 =
och rantor.
Aktier Sverige 10884 6,9 10632 7,0 Aktier
Nordamerika 7018 44 6979 46 Asien, exkl Japan:
o MSCI AC Asia exkl Japan exkl Tobak exkl
Europa, vrigt 4711 3,0 4681 3,1 Hanwha
Australien 656 0.4 663 04 Australien:
Kanada 575 04 635 04 S&P/ASX200.
Asien exkl Japan, Sverige:

utvecklade linder 1747 L1 - - SIPRX (SIX Portfolio Return Index) exkl
banker, Salusansvar och Swedish Match.

Tillvaxtlander 6169 39 5400 35 i
Europa, exkl Sverige:
31760 201 28990 19,0 MSCI Europe (Net Return Index) exkl
Obligationer  Sverige 23625 14,9 25797 16,8 Sweden & tobak exkl banker.
) Osteuropa:
Austral 1873 1.2 2087 1,4 )
ustralien MSCI Emerging Europe
Kanada 3458 2,2 3924 2,6 (10/40 Total Return Net).
Krediter Europa 14548 9,2 13973 9,2 Latinamerika:
_ MSCI Latin America 10/40
Krediter USA 9661 6,1 10233 6,7 (Net Return Index).
Tillvéxtlander 2974 1,9 2898 1.9 USA:
Kassa 1505 1,0 604 0,4 For aktiv forvaltning: Russell 3000 exkl
tobak och exkl klusterbomber. For passiv
57644 36,5 59516 39,0 forvaltning: S&P 500 (Net Return Index)
Hedgefonder 10152 6.4 9698 6.4 exkl tobak och exkl klusterbomber.
Likvida hedgefonder 5245 33 5121 34 Kanada:
S&P/TSX60.
Fastigheter Sverige 18409 11,7 17953 11,7 .
Réntor
Storbritannien 2094 13 1795 1,2 Sverige:
Ovriga virlden 4172 26 3752 25 5 arsfastdurationsindex
(nominella obligationer) och
24675 15,6 23500 15,4 OMRX Real (realranteobligationer).
Private Equity Sverige 350 0,2 4 0,0 Australien:
Nordamerika 5170 33 1891 32 Barclays Australia Aggregate Treasuries.
L Kanada:
Europa, dvrigt 2979 19 3021 20 Barclays Canada Aggregate Treasuries.
Ovriga virlden 1931 1,2 1527 1,0 USA:
10430 6.6 9443 6.2 Barclays US Corporate 1-5y.
Strategiska tillgangar 12833 8,1 14068 9,2 Europa:
Barclays EUR Corporate 1-5y.
arskilda ra a laceri 42 2, 2 1,4 .
Sarskilda rantebarande placeringar 39 5 085 Fastigheter
Valuta 1341 08 21 0,0 SFI/IPD All-Portfolio Universe.
Total 158022 100,0 152400 100,0 IPD Central London Offices.
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De tio storsta aktieinnehaven

De tio storsta aktieinnehaven

Svenska portfélien, marknadsvdrde V

Utldndska portfélien, marknadsvdrde

Mkr Mkr

Hennes & Mauritz 1388 Roche Gen 302
Atlas Copco 1076 Apple Computer Inc 289
Volvo 958 Sanofi 260
Ericsson 792 Nestle Reg 248
Telia 669 Total Fina Sa 241
Investor 493 Royal Dutch Shell A 235
SKF 451 Billiton 231
Sandvik 439 Basf 217
SCA 378 Compass 197
Scania 377 Samsung Electronics 190
1 Utover ovanstaende placeringar uppgick Gamla Livs expone-

ring i SEB vid arsskiftet till ett marknadsvarde av 9 804 Mkr.

Valuta Valutakurs  Valutakurs

2012-12-31 2011-12-31

EUR 8,58 8,90

GBP 10,57 10,65

JPY 0,08 0,09

usb 6,51 6,86

SEK Rénta USD Rénta EUR Rénta

Réntor? 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31
1ar 1,59 2,86 0,80 1,45 0,40 2,40
5ar 1,52 1,97 0,88 1,23 0,78 1,73
10 ar 2,05 2,31 1,80 2,04 1,58 2,39

2 Avser statsobligationer
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Aktieportfoljens fordelning

B Sverige
I Europa, 6vrigt

Forfallostruktur:

22%

Nordamerika

W Ovriga

Réntebarande placeringar

W dar
W 3-5ar

4%

1-3ar
B >5ar



FORVALTNINGSKOMMENTAR

Forvaltningskommentar

Totalavkastningen pa tillgngara  Aktieportfoljen

var 9,9 procent. Aktieportfoljen Sverige )
avkastade goda 16,3 procent. Stockholmsbérsen steg 16,5 procent under 2012. Aret inleddes med en stark bors till
. . . foljd av en allt starkare amerikansk ekonomi och en formodad l6sning pa krisen i Grekland.
Utvecklingen for rdntebdrande Under varen vande dock bérsen ned fram till bérjan av sommaren. Anledningen var att
vdrdepapper var dramatisk och problemen med Greklands statsfinanser dter blossade upp, da férséken att bilda en
pdverkades under Gret av Europas koalitionsregering misslyckades och nyval utlystes. Samtidigt okade oron for att Spanien
.. . .- . skulle ga samma vag som Grekland. Dessutom fortsatte Kina att bromsa in och central-
pOIItISka instabilitet. AVkaStnmgen banken agerade inte tillrackligt snabbt och kraftfullt med att latta pa penningpolitiken.
var 7,2 procent. Fastighetsmark- Den ekonomiska aktiviteten i hela Europa mattades av, medan den hélls uppe béttre i
naden var fortsatt stabil och USA. Under sommaren vande s borstrenden och var under det andra halvéret stigande.
. L p . Faktorer som paverkade borsen positivt var besluten om nya stodatgarder till Grekland
fastighetsp Orth.I]. _ens__aVkaStnmg och Spanien. Beskedet fran Europeiska centralbanken och USA:s centralbank att vid
var 7,2 procent jamfért med behov kdpa statsobligationer kom att pressa ned lanekostnaderna.

11,5 procent 2011. Konsolide- Sverigeportfdljen gav en avkastning pa 13,7 procent. Forvaltningen gav en relativ-

ringsgraden steg frdn 104 till avkastning pa -0,29 procent jimfdrt med index (jamforelseindex for Sverigeportfoljen

112 procent. exkluderar banker och Swedish Match). Under forsta halvaret tappade portfdljen i
relativavkastning genom att positionerna inte hangde med i de tvara kasten pa borsen,
fran kraftigt positiv till negativ stamning. For bolagen innebar konjunkturutvecklingen
under varen och sommaren att férvantningarna om stigande vinster snabbt vandes till
stora nedjusteringar. Forvaltaren valde att i borjan pa sommaren minska risken och
exponeringen mot cykliska bolag, for att sedan under de sista manaderna ater 6ka
positionerna och risken i portfoljen. Under det andra halvaret forbattrades den relativa
avkastningen i portféljen markant. De tre storsta positiva bidragen under aret kom fran
overvikterna i Hexpol (vilket var ett nytt innehav under aret), samt Elekta och Hexagon.

Europa

2012 utvecklades till ett starkt borsar for Europa. Efter ett relativt oforandrat forsta
halvar steg breda europeiska aktieindex kraftigt under sommaren och hésten. Knappt
godkanda bolagsrapporter vagdes mer dn vél upp av en 6kad riskaptit bland investerare
pa grund av monetara stimulansatgarder fran centralbanker varlden éver. Tecken pa
vissa politiska framsteg avseende skuldproblematiken i eurozonen ledde till fallande
rantenivaer, framfor allt for linderna i Sydeuropa.

Teknologi, forsakring och konsumentrelaterade aktier gick starkt under aret medan mer
defensiva sektorer som energi, telekom och lakemedel utvecklades klart samre an index.

Portfoljens avkastning for helaret 2012 var i svenska kronor 18,0 procent, 1,9 procent
battre an jamforelseindex som steg med 16,1 procent. Vardepappersval bidrog positivt
med cirka 2 procent framst pa grund av bra aktieval inom konsumentrelaterade sektorer,
telekom och energi. Sektorallokering gav ett positivt bidrag pa cirka 0,6 procent, framfor allt
fran relativt stora underviktspositioner inom energi- och telekomsektorerna som bada
utvecklades klart sdmre dn index.

Pa bolagsniva kom storst positivt bidrag fran innehaven i kemiféretaget BASF, kraft-

bolaget International Power, bryggeriforetaget Anheuser-Busch samt mjukvarubolaget
SAP. Pa minussidan stod lakemedelsgruppen Shire och byggmaterialforetaget St Gobain
ut, liksom energiforetaget BG Group efter en vinstvarning.
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77 Faktorer som paverkade borsen positivt
var besluten om nya stodatgarder till
Grekland och Spanien... 77

Politiska handelser kommer fortsatt att ligga hogt upp pa inves-
terarnas agenda under 2013. Av sarskild vikt blir hur amerikanska
politiker tacklar landets sa kallade "fiscal cliff”, hur Kinas nya ledare
klarar av att parera en inbromsning i ekonomin samt huruvida
eurozonens ledande politiker kan gora fortsatta framsteg vad
galler hanteringen av regionens skuldkris. Varderingsmassigt ser
europeiska aktiemarknader annu attraktiva ut trots den starka
borstrenden sedan i somras. SEB:s europateam fortsatter att
fokusera pa kvalitetsforetag med starka marknadspositioner
globalt sett och ser intressanta investeringsmojligheter framover.

USA

Indexet S&P 500 slutade aret upp 16 procent. De basta sektorerna
var finans och konsumtionsvaror som 6kade med cirka 29 procent
respektive 23 procent. Stora bolag hade en battre utveckling jamfort
med sma- och medelstora féretag. Marknaden praglades under
aret av stora skiftningar i riskaptit med relativt hog volatilitet och
korrelation mellan bolag och sektorer som foljd. Aret avslutades
med att marknaden blev mer stabil, vilket i sin tur ledde till Iagre
volatilitet och korrelation mellan bolag och sektorer. Aktiemark-
naden sag en stark avslutning pa aret. En faktor som gjorde
aktiv forvaltning svar var att Apple som mest hade en indexvikt
omkring 8 procent, vilket gjorde att investerare var ovilliga att
aga aktien med sin fulla vikt pa grund av diversifieringsskal.

Gamla Livs aktiva forvaltare, CRM och William Blair, har under
aret gatt bra mot jamforelseindex nar marknaderna har varit
positiva, men svagare nar radslan har tagit grepp om marknaden,
som under det andra och bérjan av det tredje kvartalet.

Latinamerika

Aktiemarknaderna i Latinamerika utvecklades svagare an manga
andra lander under 2012. Inom regionen var utvecklingen sérskilt
svag i Brasilien, pa grund av svag allman ekonomisk utveckling, men
starkare i Mexico och Colombia. Lénderna i Anderna utvecklades
generellt starkare an de 6vriga landerna i regionen. Gamla Livs
aktieplaceringar i Latinamerika avser indexforvaltning.

Asien exklusive Japan

Aret bérjade positivt under januari och februari med en uppét-
gaende trend pa de asiatiska aktiemarknaderna. Marknaderna
reagerade dock negativt i mars pa 6kad osdkerhet for euroomradet
och langsammare tillvaxt i USA och Kina. Asien som region var
oférandrad i april, men upplevde kraftiga nedgangar under maj
pa grund av den globala ekonomiska radslan. | juni dterhamtade
marknaderna sig och trots det negativa sentimentet uppvisade
MSCI Asia ex Japan NR USD under forsta halvaret 2012 en
uppgang pa 6 procent, frimst fran en stark inledning av aret.
Trots den ekonomiska osakerheten i bade USA och Europa under
juli fortsatte marknaderna uppat. Orsaken var positiva besked
fran den europeiska centralbanken om eurons framtid. Kina
fortsatte att rapportera svaga makrodata och den totala exporten
fran Asien minskade. Augusti praglades av svaga rapporter for det
andra kvartalet och vinstvarningar. De mer defensiva sektorerna
bidrog positivt till utvecklingen. | september gick marknaderna
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starkt efter beslutet om fortsatta kvantitativa lattnader i USA, med
oOkad riskaptit som foljd. Hosten praglades av en nervos vantan pa
resultatrapporter for det tredje kvartalet och makroindikatorer
efter de kvantitativa insatserna i USA. Fran Kina kom forbattrade
ekonomiska data. November och december var positiva manader,
framst till foljd av en stark tillvéxt i Asien i allmanhet och Kina i
synnerhet. Forbattrade globala ekonomiska indikatorer stodde
ocksa utvecklingen i slutet av aret. MSCI AC Asia ex Japan slutade
2012 upp 22,4 procent i svenska kronor.

Osteuropa

Efter en svag utveckling under 2011 borjade tillvaxtlandernaii
Osteuropa aterigen uppvisa stark utveckling under 2012. Samtidigt
uppvisar den dvergripande positiva bilden stora skillnader fran
marknad till marknad. Turkiska aktier avkastade 6ver 50 procent
under aret och Polen utvecklades ocksa val, medan andra
marknader som Ryssland, Tjeckien och Ungern uppvisade en klart
samre utveckling. Den ukrainska aktiemarknaden var mycket svag
for andra aret i rad och tappade cirka en tredjedel av sitt varde.

Trots att Ryssland avslutade aret med en avkastning, som var
tvasiffrig, var marknaden en besvikelse for regionen. | flera stora
bolag har konflikter eskalerats mellan inhemska och utlandska
aktieagare och riskerna i lagstiftningen kring utlandskt dgande
har 6kat under aret. De ryska smabolagen hade ett svart ar och
det breda indexet som inkluderar mindre bolag avslutade aret
kring noll.

Obligationsportfoljen

Ar 2012 karaktiriserades av mycket aktiva centralbanker vérlden
over. Den europeiska centralbanken, ECB, vidtog kraftfulla atgarder
for att stotta de finansiella marknaderna och minska den akuta
risken for de problemtyngda sydeuropeiska landerna. Den
amerikanska centralbanken genomférde samtidigt ytterligare
extraordindra atgarder for att fa fart pa den troga amerikanska
arbetsmarknaden och i Sverige fortsatte rikshanken med tre rante-
sankningar for att stdtta en under dret allt svagare svensk ekonomi.
Det kraftfulla agerandet fran centralbankerna drev i stor utstrack-
ning de finansiella marknaderna och paverkade riskaptiten positivt.
Trots forsamrade ekonomiska utsikter varlden dver gav darfor risk-
tillgangar sasom aktier och foretagsobligationer en god avkastning.
Aven de krisdrabbade PIIGS-landerna gynnades av den forbattrade
riskaptiten och ranteskillnaden mellan Tyskland och de perifera
hogt skuldsatta eurolanderna minskade kraftigt.

Réntorna pa svenska statsobligationer foll nagot under aret.
Den svenska 5-arsrantan gick ned med cirka 0,3 procent medan en
svensk 10-arsranta var nastintill oforandrad. Rantorna pa bostads-
obligationer foll dock kraftigt liksom riantorna pa foretagsobliga-
tioner. Rintan for en svensk 5-arig bostadsobligation minskade
under aret med drygt 1 procent till cirka 2 procent.
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SVENSHKA LIt

arcakrinasholaget

Aven om statsobligationsrantorna var relativt oférdndrade sedan
arets ingang, har marknaden varit volatil. Under de forsta mana-
derna var det fokus pa de politiska initiativ som togs under 2011
for att losa den grekiska skuldkrisen. Detta tolkades positivt av
marknaden och riskfyllda tillgangar hade en bra utveckling. | takt
med att Grekland gick mot omval, och Spaniens problem blev
allt tydligare, tilltog riskaversionen i marknaden. Spanien fick
stora finansieringsbehov for sina regioner som inte langre kunde
finansiera sig pa marknaden. Spanien hade ocksa behov av att
finansiera sin "bankakut”. | mitten av juni blev situationen ohall-
bar och Spanien blev det fjarde landet att be om stdd fran EU:s
raddningsfond. Detta féranledde att rantenivan for de skuldsatta
perifera landerna i Euroland steg kraftigt samtidigt som kapital
skiftades till sakrare obligationsmarknader sasom Tyskland och
Sverige. Under sommaren nadde rantan pa spanska statsobliga-
tioner 7,5 procent samtidigt som en tysk 10-aring foll ned till cirka
1 procent.

Véandningen kom under hosten da ECB sjosatte det sé kallade
OMT-programmet (Outright Monetary Transactions), som inne-
bar att ECB kan stodkopa statsobligationer upp till 3 ar i andra-
handsmarknaden, givet att [anderna foljer en lamplig ekonomisk
politik. Beslutet minskade risker for ett okontrollerat forlopp
och innebar att investerare aterigen vagade sig in i mer risk-
fyllda tillgangar under hosten.

| Sverige forsamrades makrodata successivt under aret efter en
relativt stark inledning. Den svaga omvarldsutvecklingen paverkade
tillvéxten och savél export som inhemsk efterfragan bidrog till
avmattningen i slutet pa aret och i borjan pa 2013. Antalet varsel
6kade relativt snabbt under arets sista manader vilket ar en tydlig
indikation pa en férsvagad arbetsmarknad. Detta i kombination
med en lag inflation bidrog till rikshankens rantesankningar och
att den latta penningpolitiken formodligen kvarstar under 2013.

Krediter

Fortroendet for kreditmarknaden atervande i december 2011 da
ECB beslutade att erbjuda bankerna trearig finansiering till lag
ranta. Riskaptiten forstarktes ytterligare genom den andra repo-
tranchen fran ECB som kom i februari 2012. Genom centralbankens
kraftfulla agerande minskade risken att banksektorn skulle drabbas
av en ny finansieringskris liknande den som féljde pa Lehman-
kraschen. Kreditmarknaden reagerade mycket positivt pa policy-
atgarden. Foretagen i Europa har dartill fortsatt att minska sin
belaning. Det galler sarskilt banker som pa grund av nya regle-
ringar tvingas att Oka sitt egna kapital, forlanga sin finansiering
och bygga upp likviditetsreserver.

Europeiska foretagsobligationer (ratingbetyg Aaa — Baa3) inledde
aret med en rantedifferens mot staten pa cirka 3,3 procent.
Under arets forsta tre manader sjonk kreditspreaden med 1,2
procentenheter till 2,1 procent for att darefter stiga igen. Under
mars manad borjade marknaden aterigen oroa sig fér Spanien
och Italiens mojligheter att finansiera sig pa marknaden. Krisen
for Italien och Spanien spaddes pa av att landerna fick se sina
kreditbetyg sankta. Bada landerna riskerar fortfarande att bli
nedgraderade till "non investment grade”, det vill saga till
ratingbetyg under BBB-/Baa3s.

Marknadens harda behandling av Italien och Spanien samt frag-
mentiseringen av bankmarknaden har inneburit att ECB inte har
kunnat bedriva sin penningpolitik med full effektivitet. Tvirtom
har de hoga rantorna i ltalien och Spanien fatt motsatt effekt och
har ytterligare dampat den ekonomiska aktiviteten. Situationen
blev akut i augusti, vilket tvingade ECB att sjosatta sitt OMT-
program.

ECB:s ingripande har kraftigt reducerat systemrisken inom euro-
omradet. Riskaptiten aterkom till marknaden och utvecklingen
under hosten har varit mycket positiv med kraftigt minskande
kreditranteskillnader.

Under 2012 var den basta sektorn bank och forsakring och den
svagaste sektorn industriobligationer. Sarskilt férlagslan i banker
hade en mycket stark utveckling. Totalt minskade kreditrante-
skillnaderna med 1,8 procentenheter under aret, vilket gjorde
att avkastningen i foretagsobligationer blev betydligt battre

an motsvarande placeringar i statsobligationer. Utvecklingen

i marknaden var den nast béasta sedan euron introducerades
1999 och 6vertraffas endast av utvecklingen ar 2009.

Obligationsportfdljen har under aret haft innehav som gynnats
av stabila till fallande kortrantor i kombination med positioner
for ett mer positivt risksentiment. En vasentlig del av portféljen
har varit investerad i svenska sakerstallda bostadsobligationer
och kreditobligationer.

Andelen foretagsobligationer har legat kring cirka 45 procent, varav
i sin tur cirka 60 procent varit placerade i europeiska obligationer
och 40 procent i amerikanska obligationer. Portfoljen har haft en
viss overvikt i bank och forsakring och i forlagslan i stabila banker.
Portfdljen har dartill varit underviktad i obligationer utgivna av bolag
i medelhavslanderna och 6verviktad i nordiska bolag.
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Sammansattningen har varit lyckosam och portféljen hade en
mycket god absolut avkastning samtidigt som den utvecklades
betydligt battre an sitt jamforelseindex. Avkastningen i svenska
kronor blev 10,9 procent mot index 9,7 procent.

Forfallostruktur: Rantebarande placeringar, Mkr

Verkligt varde  Verkligt varde

Aterstaende Ioptid 2012 2011
<1ar 2417 2948
1-34r 14166 16703
3-5ar 27558 21855
>54r 14112 18711
Summa 58253 60217

Fastighetsportfoljen (koncernen)

Direktagda fastigheter i Sverige och London
Fastighetsmarknaden har utvecklats positivt under aret, bade

i Sverige och i London. Koncernen innehar dven fastigheter som
klassificeras som strategiska tillgangar (se detta avsnitt pa sidan 23).
Direktavkastningskraven har legat pa fortsatta laga nivaer pa de
delmarknader dar fastighetsportfoljen ar belagen. Den totala
transaktionsvolymen i London uppgick till 15,36 miljarder GBP, en
niva som ar i hojd med rekordaren 2006 — 2007. | Sverige uppgick
motsvarande volym till 110 miljarder kronor, vilket ar i niva med
2011 och ocksa kan anses som ett bra ar. | Sverige var det framfor
allt hog aktivitet under det fjarde kvartalet da omséttningen slutade
pa 45 mdkr.

Pa svenska hyresmarknaden har de laga vakansnivderna och

en begransad nyproduktion medfort en viss hyrestillvaxt, dock
inte fullt sa starkt som under forra aret. Utvecklingen pa London-
marknaden var likartad, marknadshyrorna steg nagot och vakans-
graden minskade, vilket i huvudsak forklaras av en blygsam
nyproduktion.

Inriktningen pa fastighetsforvaltningen har fortsatt varit att sakra
intaktsfloden och begransa projektrisker. Arbetet med att minska
hyresvakansen har varit fortsatt mycket aktivt och under aret har
23 500 kvadratmeter lokaler hyrts ut.

Miljoarbetet har varit prioriterat under aret. Genom olika tekniska
justeringar har energiforbrukningen avseende el och fjarrvarme

sankts med 2 procent respektive 3 procent. Det langsiktiga arbetet
med att miljoklassa fastigheterna enligt miljocertifieringssystemen
Miljobyggnad och Green Building har fortsatt.

Forsta arets deltagande i GRESB (Global Real Estate Sustainability
Benchmark) har utfallit val. GRESB &r en varldsomspannande under-
sokning som mater fastighetsagares arbete med hallbarhetsfragor
till ett gemensamt index. Bolagets resultat ar acceptabelt och
GRESB anvands nu i det fortsatta miljoarbetet.

Koncernens direktagda fastighetsbestand, som utgjorde 13,0
(13,0) procent av de totala tillgangarna vid arets slut, omfattade
535 000 kvadratmeter, varav 60 000 utgjorde bostader. Under
aret nettosaldes fastigheter for 50 Mkr da fastigheten Tegeludden
14 samt agarandelarna i Handelsholaget Centralbadet saldes
och fastigheten Lararen 5 forvarvades. Samtliga fastigheter ar
beldgna i Stockholm.
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Hyresintakterna uppgick till 1168 (1 168) Mkr och driftnettot till
781 (784) Mkr. Vakansgraden raknat efter hyrorna uppgick till
10,1 (7,5) procent vid utgangen av aret. Portféljens fastigheter
varderades totalt till 20 451 (19 748) Mkr, vilket innebar en
vardeférandring om 3,6 (7,1) procent. Totalt var avkastningen
pa direktagda fastigheter 6,2 (11,5 ) procent.

Fastighetsfonder

REITS-fond

REITS, det vill siga noterade renodlat fastighetsdgande bolag,
hade en positiv utveckling under 2012. Det globala indexet FTSE
EPRA/NAREIT Global (Return Index) 6kade med 21,5 procent,
mot bakgrund av den globala ekonomiska aterhamtningen.
Gamla Livs placeringar i REITS sker genom SEB Fastighetsfond.
Fonden forvaltas med en sa kallad Minimum Variance-strategi
for att skapa 6veravkastning mot index. Strategin ger fonden
lagre absolut risk over tiden jamfort med index.

Marknadens utveckling

Utvecklingen globalt under 2012 for fastighetsaktier var generellt
stark. FTSE EPRA NAREIT Global Real Estate index, som &r fondens
jamforelseindex, steg med dryga 21 procent i svenska kronor. USA,
som utgor ndra 45 procent av indexet, gav ett positivt bidrag pa cirka
5 procentenheter. Hongkong samt Japan utgor cirka 10 procent
och bidrog med 4 respektive 3,5 procentenheter. Europa utgor
cirka 14 procent och bidrog med cirka 3 procentenheter.

Prissattningen for aktierna avseende rabatt eller premie i forhal-
lande till substansvarde varierar mellan marknaderna. USA &r den
marknad dar bolagen handlas till hogst premie. Aven i Schweiz
och Kanada handlas bolagen generellt med en premie. ltalien,
Hongkong och Finland hor till de marknader dar bolagen har
hogst rabatt relativt deras substansvarde.

Under aret har den politiska situationen i Europa gradvis lugnat
ner sig. Stodlanen till spanska banksektorn bidrog till att stabilisera
fastighetsmarknaderna.

| Europa var det dven ett antal negativa bolagsrelaterade handelser
som Overraskade marknaden. Exempel pa detta var nagra
utdelningssankningar (Befimmo), ovdntade nedskrivningar
(Wereldhave och Corio) samt 6verraskande nya skattekrav
(Kungsleden och Fabege). Dessa nyheter ledde initialt till att
kurserna sjonk ganska kraftigt for dessa aktier. Flera av aktierna
har sedan dess aterhdmtat sig.

Positiva signaler borjade dven komma in fran bade USA och
Kina under andra halvaret vilket gav styrka at fastighetsaktier.
I USA borjade amerikanska centralbanken stimulera mer vilket
hjalpte bostadsmarknaden. | Kina kade den kinesiska regeringen
pa bland annat investeringar i infrastruktur. Optimismen bland
foretagen i Kina 6kade ocksa.

Gynnsamma forhallanden pa obligationsmarknaden har dven
bidragit till att lyfta fastighetssektorn. Listade fastighetsaktier
har har i storre omfattning kunnat anvéanda sig av obligations-
marknaden for sin lanefinansiering.

Fondens utveckling

Fonden har under aret presterat béttre dn sitt jamforelseindex.
Den storsta valutaexponeringen for fonden &r mot dollar. Under
aret har dollarn forsvagats relativt den svenska kronan och kurs-
utvecklingen i SEK har darfor paverkats negativt. USD valutaséikras
till 90 procent som riktvarde, men graden av valutasékring har
under 2012 i genomsnitt varit annu hogre.



Framtida strategi
Fonden har en relativt Iag riskprofil med en strategi dar den absoluta
risken i portfoljen over tiden ska vara lagre an jamforelseindex.

Globala direktdgande fastighetsfonder

Gamla Livs internationella investeringar i fastigheter sker forutom
vad avser London enligt ovan genom tva fonder, SEB Global
Property Fund och Gamla Liv International Real Estate Fund.
Bada fonderna férvaltas av SEB Wealth Management i Tyskland.

SEB Global Property Fund

SEB Global Property Fund avkastade i EUR minus 3,4 procent under
2012. Den relativt svaga avkastningen forklarades av dels fortsatt
negativ vardeutveckling pa innehaven av logistikfastigheter, dels
en forlust av en hyresgast. Sedan lanseringen mot slutet av 2006
har den genomsnittliga arsavkastningen varit 1,5 procent. Fonden
ager sju fastigheter och andelar i ytterligare 14 fastigheter, fordelat
6ver Europa och USA. Fonden &r sedan december 2011 stangd for
inldsen och avveckling pagar.

Gamla Liv International Real Estate Fund ("GLIREF”)

GLIREF &r en dedikerad fond med Gamla Liv som enda investerare.
Syftet med fonden &r att diversifiera Gamla Livs internationella
fastighetsinvesteringar. GLIREF gjorde sina forsta investeringar
under 2010, genom forvérv av andelar i fastigheter i Australien,
Singapore och USA. Under 2012 gjordes forvarv i USA av lagen-
hetsbestand i Los Angeles.

Infor 2013 ser forvaltaren att det fortfarande finns goda investe-
ringsmojligheter i Australien, med tanke pa att avkastningen ar
mellan 200 bps till 300 bps 6ver finansieringskostnaden. Selektivt
finns det ocksa fortfarande majligheter till intressanta investeringar
i Japan, Singapore och USA.

FORVALTNINGSKOMMENTAR

Infrastrukturfonder

Bolaget har investerat i sju infrastrukturfonder och tva onoterade
svenska vindkraftsbolag. Infrastrukturfonderna investerar i vagar,
vattensystem, parkeringsanlaggningar och sa vidare. Det totala
investerade kapitalet uppgick till cirka 1,2 miljarder kronor och
avkastningen uttryckt i svenska kronor uppgick till 10,6 procent.
Investeringarna ar langsiktiga. Ej utnyttjade ataganden att investera
uppgick till cirka 0,5 miljarder kronor.

Hedgefonder

Inom portfdljen hedgefonder har ett antal nya investeringar
skett och placeringar i flera fonder har avslutats. Den del av
hedgefondportféljen som avser fonder av fonder har minskat
ytterligare, till forman for investeringar i enskilda fonder.
Under 2013 forvantas omplaceringar fortsatt ske, om an i
mindre utstrackning.

Syftet med placeringar i hedgefonder ar dels att diversifiera
bolagets placeringar, dels att fora in ett element av kapitalfor-
valtning med explicit fokus pa absolutavkastning vilket ligger i linje
med bolagets 6vergripande malsattning med kapitalférvaltningen.
Malsattningen &r att portféljen av hedgefonder dver tiden ska
generera en avkastning som overstiger en blandportfélj av note-
rade aktier och obligationer, men till Iagre risk. Placeringar sker
huvudsakligen i enskilda fonder.

Under 2012 avkastningen i svenska kronor for hedgefondportfoljen
8,5 procent, vilket jamfort med ett globalt hedgefondindex (HFRX
Global Hedge Fund Index 3,5 procent) star sig mycket val. Marknads-
vardet pa placeringarna i hedgefonder uppgick vid arets utgang
till 15,4 miljarder kronor. Ej utnyttjade ataganden att investera
uppgick till 0,8 miljarder kronor. Placeringar i hedgefonder sker
overvagande i underliggande valuta USD och EUR och dessa
valutasakras till 90 procent som riktvarde, men graden av valuta-
sakring har under 2012 i genomsnitt varit hogre.
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Sarskilda rintebdrande

Under 2010 initierades investeringar i illikvida krediter till foljd
av forvantad hog avkastningspotential relativt mer likvida kredit-
obligationer och aktieplaceringar. Investeringarna har skett
I6pande med sex olika externa forvaltare och har utformats for
att uppna diversifiering saval geografiskt som avseende typ av
underliggande tillgang.

Utover illikvida kreditinvesteringar ingar ocksa sedan 2010 en
forsakringsrelaterad fond som investerar i aterforsakringsobliga-
tioner. Riskerna ar direkt relaterade till forekomsten av naturkata-
strofer, som i allmanhet inte samvarierar med finansmarknadernas
utveckling. Darmed forvantas investeringen diversifiera den totala
tillgangsportfdljen.

Under 2012 utokades investeringar i sarskilda rantebarande
genom att etablera investeringar i sa kallade kredithedgefonder.
De underliggande fonderna damnar skapa avkastning framst
genom att langsiktigt dra nytta av det minskade utbudet av
krediter till foljd av bland annat regelverksandringar i sparen av
skuld- och bankkrisen. Investeringarna har skett [pande under
2012 med 4 olika externa forvaltare i sex underliggande fonder.

Portfoljen med sarskilda rantebarande utgjordes per 121231

av cirka 3,9 miljarder kronor i befintliga investeringar. Annu ej
utnyttjade ataganden att investera uppgick till cirka 2,8 miljarder
kronor. Avkastningen i svenska kronor for sarskilda rantebarande
uppgick till 14,1 procent. Placeringar i sarskilda rantebarande
special sker 6vervagande i underliggande valuta USD och dessa
valutasakras till 90 procent som riktvarde, men graden av valuta-
sakring har under 2012 i genomsnitt varit hogre.

Private equity

Onoterade bolag

Under 2012 fortsatte varderingsnivaerna i portfoljen att starkas
och marknaden for avyttringar av onoterade bolag var fordelaktig.
Trots att aret karaktariserades av segdragna politiska processer,
atstramningar och ett polariserat amerikanskt val starktes aktie-
marknaderna och volatiliteten sjonk. Skuldsattningsgraden for
sma- till medelstora bolag ar fortsatt betydligt lagre an innan
finanskrisen vilket tillsammans med forbattrade rorelsemarginaler
skapar motstandskraftiga resultat- och balansrikningar. Precis
som foregaende ar tog forvaltarna tillfallet i akt att avyttra bolag
som forbattrats dver de senaste aren till attraktiva varderingar
och darfor har portfoljens realiserade avkastning varit mycket
tillfredsstallande for aret. | den orealiserade portfoljen har en
kombination av operationella forbattringar och jamforbara
marknadsvarderingsokningar bidragit till en positiv varderings-
utveckling.

Marknaden gar i nulaget balansgang mellan a ena sidan en radsla
for politiska och finansiella motgangar och a andra sidan en
spirande optimism om att de senaste arens knutar sakta borjar
|6sas upp. Denna balansgang bidrar till att halla prisnivaerna
nere samtidigt som den haller marknaderna selektivt oppna for
bade nya investeringar och avyttringar. Marknaden har en halso-
sam utveckling med rimliga varderingsnivaer. Bolag som koptes
innan finanskrisen saljs nu ut ur portféljen till varderingar i linje
med historisk norm, darfor ar multiplar pa investerat kapital
(MOIC) intakta men den langre innehavsperioden ger en viss
negativ effekt pa internrantan (IRR).

Den del av marknaden dar forvaltaren framst ar aktiv, forvarv av
sma- och medelstora bolag, har fortsatt klarat sig relativt bra
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trots stora marknadsfluktuationer. Det finns fler forsaljnings-

alternativ for mindre kvalitetsbolag och skuldsattningen ar oftast
en lagre andel av balansrakningen an for stora foretagsutkop

sa beroendet av kreditmarknadernas fluktuationer ar mindre.
Flodet av attraktiva investeringsobjekt ar stabilt, kvaliteten hog
och forvaltaren ar aktivinom samtliga geografier.

Private Equity-portfoljen ar fortsatt valdiversifierad med omkring
ett tusen underliggande portfoljbolag. Den geografiska fordelningen
vid arets slut var 29 procent Europa, 52 procent Nordamerika och
19 procent 6vriga varlden. Tillgangarna fordelade sig pa cirka 92
procent "Buyouts” (mogna bolag) och 8 procent "Venture Capital”
(unga bolag). Portféljen utgjordes av 9,9 miljarder kronor i
befintliga investeringar. Ej utnyttjade ataganden att investera
uppgick till cirka 3,4 miljarder kronor.

Resultatet av de realiserade investeringarna var mycket tillfred-
stallande och genererade cirka 1,6 (2,0) miljarder kronor, vilket
motsvarade 2,1 (2,1) ganger investerat kapital. Den procentuella
avkastningen pa realiserade investeringar blev cirka 14 procent
under 2012 inklusive valutaférandringar och cirka 16 procent
exklusive valutaférandringar.

Noterade bolag

Marknadens utveckling

Den amerikanska ekonomin visade under 2012 allt tydligare
indikationer pa en robust aterhamtning. Fram till oktober
utvecklades konsumentfortroendet, husmarknaden, huspriserna
och arbetslosheten at ratt hall.

Statsskuldkrisen i flera lander i Europa utvecklades ocksa positivt,
men under mer dramatiska former. Efter en nastan panikartad

marknadsutveckling i juni kom Europeiska centralbanken, ECB,
till undsattning och avvarjde en katastrofal utveckling. ECB fick

fritt spelrum att stodja EU-banker direkt.

Efter det amerikanska valet forflyttade sig dramat helt till det sa
kallade budgetstupet. Skulle ledarna for varldens storsta ekonomi
komma att sétta landet i recession? | sista stund lyckades politi-
kerna komma 6verens om en nodlosning och skjuta pa problemet
ett par manader. Fortfarande finns dock en oro for att en langsiktig
I6sning pa USA:s skuldborda inte kommer att kunna uppnas i
nartid.

Fondens utveckling

Gamla Livs placeringar i noterad Private Equity sker i fonden
SEB Listed Private Equity. Fonden avkastade 2012 23,4 procent
uttryckt i euro och 18,8 procent métt i svenska kronor.

Under samma period steg det breda amerikanska aktieindexet
S&P 500 med 11,4 procent (métt i euro). Darmed slog fonden detta
index med 12 procentenheter. Uppgangen drevs framfor allt av
Apollo Global Management, Fortress Investment Group och
Intermediate Capital Group (tre managementbolag) och AP
Alternativ Assets, ett bolag bestaende av investeringar i Apollos
fonder som under aret aggressivt kopte tillbaka egna aktier.

Framtida strategi

Forvaltaren stravar efter att fortsdtta undvika marknadsrisk,
speciellt med tanke pa den osakra situationen kring budget-
stupet i USA.

Genom att oka allokeringen i s kallade special situations ar
avsikten att gora fonden mindre beroende av hur sentimentet
och borsen svanger och mer beroende av den operationella utveck-
lingen i dessa bolag. Forhoppningen ar att pa detta satt komma
narmare det vardeskapande som private equity kan erbjuda.



Total portféljutveckling for Private Equity

Den totala portféljutvecklingen for traditionell Private Equity

i respektive underliggande valuta var starkt positiv for helaret
med en uppvérdering om 10,8 procent, det som haller tillbaka
nagot ar att nya investeringar i onoterade bolag halls till investe-
ringskostnad under ett ar. Inklusive vardeutvecklingen for Listed
Private Equity blev den totala portfdljutvecklingen fér 2012 11,4
procent.

Valuta

Den svenska kronan starktes under 2012 kraftigt mot de inter-
nationella huvudvalutorna. Kursen pa USD sjonk fran 6,87 till
6,50 SEK och kursen pa EUR fran 8,91 till 8,60 SEK. Den svenska
kronan &r nu starkare &n den har varit pa manga ar.

Forvaltningen av valutaexponeringar har under 2012 huvudsak-
ligen skett inom det sarskilda strategiska mandatet, med ett
positivt utfall.

Strategiska tillgangar

Strategiska tillgangar ar tillgangar som har ansetts vara avsedda
for ett langsiktigt innehav. Beslut angaende dessa fattas av Finans-
delegationen. De strategiska tillgangarna uppgick per slutet av 2012
till 12,8 (14,1) miljarder kronor varav reverslan till Trygg-Stiftelsen
9,8 (7,1) miljarder kronor och tre fastigheter i Stockholm, Géteborg

Totalavkastningstabell - Gamla Liv (koncernen)

FORVALTNINGSKOMMENTAR

och Halmstad, i vilka SEB bedriver verksamhet inom ramen for
konceptet BoViva, 0,6 (0,6) miljarder kronor.

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. Avkastningen pa lanet ar direkt kopplad till kursut-
vecklingen pa SEB A-aktien samt den utdelning som ges pa
aktierna, vilken tillfaller Gamla Liv. Gamla Liv har saledes en
direkt exponering mot kursutvecklingen pa SEB:s A-aktie,

men inte nagon ratt att rosta for aktierna.

Inom strategiska tillgdngar redovisas dven utfallet av de sarskilda
strategiska mandaten avseende ranterisk, valutaexponering och
allokering mellan aktier och obligationer. Under 2012 var utfallet
av de sarskilda strategiska mandaten totalt sett negativt med
cirka 314 (1019) Mkr, med ett positivt bidrag fran valuta och ett
negativt bidrag fran aktier och ranterisk. Valutaforvaltningen
gynnades av forstarkningen av den svenska kronan, medan rénte-
forvaltningen missgynnades av fallande svenska obligationsréantor.
Utfallet av allokering mellan aktier och obligationer var negativt.

Under 2012 var den sammanlagda avkastningen pa de strate-
giska tillgangarna 18,5 procent.

Tillgangar som omfattas

Ingaende marknadsvarde Utgaende marknadsvarde Fordelning Totalavkastning Totalavkastning Totalavkastning

av placeringsriktlinjer 2012 2012 procent 2012 2012 2011
Mkr Mkr Mkr procent procent

Aktier och andelar 28989 31760 20,1 4708 16,3 -9,5
Rantebarande vardepapper 59516 57644 36,5 4457 7.8 9,3
Hedgefonder 9698 10152 6,5 923 10,1 3,8
Likvida hedgefonder 5121 5245 33 346 6,9 18
Fastigheter 23500 24675 15,6 1689 7,2 9,2
Onoterade aktieinnehav (Private equity) 9444 10430 6,6 1183 12,6 10,9
Strategiska placeringar 14068 12833 8,1 2210 18,5 -23,1
Sarskilda rantebarande 2085 3942 2,5 373 14,1 53
Valutasakring -21 1341 0,8 -798 -0,6 -0,2
152400 158022 100,0 15090 10,1 1,7

Totalavkastning inklusive forvaltningskostnader for aret uppgick till 9,9 (1,5) procent.

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

Avstamning av Totalavkastningstabell (koncernen) mot finansiella rapporter, Mkr

Totalavkastning enligt resultatrakning
Kapitalforvaltningskostnader, nérstaende bolag
Vérderingsskillnader

Ovrigt

Resultat enligt Totalavkastningstabell

Summa tillgangar enligt balansrakning
Varderingsskillnader
Poster pa tillgangssidan som inte ingar i Totalavkastningstabell

Poster pa skuldsidan som ingar i Totalavkastningstabell

Summa marknadsvarde enligt Totalavkastningstabell

2012 2011
14983 1171
308 297
-161 -42
-40 -28
15090 1398
164 806 158031
73 86
-1589 -1390
-5268 -4327
158022 152400
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RISKANALYS

Riskanalys

Gamla Livs affdrsverksamhet,
bestdende av férsdkringsrorelse
och finansforvaltning, ger upphov
till olika risker som kan pdverka
bolagets resultat och finansiella
stdllning. Bolagets risker kan
delas in i féljande riskkategorier;
forsdkringsrisker, finansiella
risker, operationella risker och
strategiska risker.
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Forsakringsrisker

Forsakringsrisker inom livforsakring ar de risker som uppstar i och med ataganden att
forsakra enskilda personers liv och halsa. Forsakringsrisker hanteras genom riskbedom-
ningar, teckningslimiter och genom forsiktiga antaganden i premiesattning och berakning
av forsdkringstekniska avsattningar. | kraft av det mycket stora antalet forsdkringsavtal
ar forsakringsriskerna vél diversifierade. Inom kategorin forsakringsrisk ingar dven drift-
kostnadsrisk, och da storre delen av bolagets operativa verksamhet ar utlagd pa externa
leverantorer hanteras denna risk till stor del genom avtal som reglerar villkor for forsakrings-
administrationen och kapitalférvaltningen.

Finansiella risker

Bolagets finansiella risker dr kopplade till att bolaget inte uppnar den kapitalavkastning
som motsvaras av stallda nominella och reala forpliktelser. For att ge forsakringstagarna
hogsta mojliga reala avkastning dver tiden placeras inte inbetalda premier enbart i risk-
fria placeringar utan ocksa i andra typer av placeringar med hogre forvantad avkastning.
Att placera med hogre forvantad avkastning an riskfria placeringar innebar att bolaget
tar pa sig risker genom att placeringarna kan minska i varde. | syfte att uppna en val
diversifierad tillgangsportfdlj, vilket har en riskddmpande effekt, ar tillgangarna placerade
i olika typer av instrument och i olika geografiska omraden. Styrningen av bolagets finansiella
risker sker genom att styrelsen faststaller placeringsriktlinjer, som exempelvis inkluderar
beslut om normalportfélj, gransvarden for rante- och solvensrisk samt styrning av
kreditexponering och valutariskhantering (se vidare avsnitt Hantering och styrning

av finansiella risker).

Operationella risker

De operationella riskerna kan delas upp i processrisker kopplade till bolagets adminis-
trativa rutiner, legala risker, bedrageririsker, IT-risker och katastrofrisker som kan leda
till direkta eller indirekta forluster. Bolagets operationella risker r delvis begransade
genom villkoren i uppdragsavtalen med Fondforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv
avseende forsakringsadministration samt leverantorerna av kapitalforvaltningstjanster.

Strategiska risker

Strategiska risker ar kopplade till bolagets affarsstrategi och bestar av oforvantade
forandringar i forsakringsmarknaden, forandringar i skattelagstiftning och ovrig
lagstiftning, ryktesrisk samt darmed liknande risker.

Matchning av tillgangar och ataganden
Miljarder kronor

Tillgangar Skulder

Private Equity 10
Hedgefonder 15

Strategiska tillgangar 13 Aterbaringsmedel 66

Fastigheter 25

Aktier 32

Forsakringstekniska

Obligationer 63 ey
avsattningar 92

158 miljarder kronor 158 miljarder kronor



77 ...forsikringsrisker, finansiella risker,
operationella risker och strategiska risker 77

Organisation for hantering och styrning av risker
Huvudansvaret for hanteringen av de risker som Gamla Liv ar
utsatt for ligger pa bolagets styrelse. Styrelsen faststaller de
riktlinjer som ska galla for riskhantering, riskrapportering, intern
kontroll och uppfdljning. Bolagets verkstallande direktor har
dock det 6vergripande operativa ansvaret for en tillfredstallande
riskhantering i bolaget.

Konkret styr styrelsen och Finansdelegationen, som ar ett utskott
ur Gamla Livs styrelse, bolagets finansiella risktagande genom att
definiera 6nskad portfoljsammansattning och tillaten avvikelse
fran denna for olika tillgangsslag i sa kallade normalportféljer.
Normalportfoljer ar definierade pa olika nivaer, sasom fordel-
ningen mellan tillgangsslagen obligationer, aktier, fastigheter
och onoterade innehav, samt vilken fordelning av tillgangar
som tillats inom dessa tillgangsslag.

For den operativa riskstyrningen har verkstallande direkt6ren vid

sin sida en radgivande Riskkommitté. Riskkommittén, som bestar
av verkstallande direktoren, chefaktuarien, complianceansvarig

samt representanter fran finansforvaltningen och riskhanterings-
funktionen, traffas manatligen och huvudsyftet ar att sakerstalla
en samlad riskbedomning av bolagets verksamhet. | dessa moten
deltar dven representanter fran bolagets riskkontroll.

Eftersom i princip all operativ verksamhet &r utlagd pa externa
leverantorer skots merparten av den operationella riskhanteringen
hos dessa leverantorer. Huvuddelen av kapitalforvaltningen ar
utlagd till externa kapitalforvaltare dar SEB ar den mest betydande,
och forsakringsadministrationen hanteras av Fondforsakrings-
aktiebolaget SEB Trygg Liv. Dessa externa leverantorsforhallanden
ar reglerade genom uppdragsavtal och 6vervakas l6pande.

Bolaget har en oberoende riskkontrollfunktion, vilken har till
uppgift att analysera och 6vervaka bolagets risker. Riskkontroll-
funktionens ansvar ar reglerat genom en instruktion antagen
av styrelsen, och rapporterar direkt till styrelsen i enlighet med
denna instruktion.

Vidare sker uppféljning av bolagets interna kontroll genom det
arbete som utférs av den oberoende granskningsfunktionen
Internrevision.

Hantering och styrning av forsakringsrisker
Forsakringsrisker i bolaget uppstar bade inom liv- och sjukfor-
sakring och bestar i att utfallet blir samre dn antaget vid premie-
och reservsattning, att enskilda stora risker utfaller till bolagets
nackdel eller att en enskild skadehéndelse drabbar flera forsékrade.
Forsakringsrisker kan delas in i dodsfalls-, livsfalls-, sjukfalls-,
annullations- och driftkostnadsrisk. Riskerna begransas genom
att bolaget har teckningsriktlinjer for riskforsakringar, att det
finns faststallda rutiner for riskbedomning av forsakrade personer,
att antaganden som anvands bedéms som betryggande eller
aktsamma i premiesattningen samt genom att Iopande folja upp
utfallet och prova antaganden. Till en mindre del &r riskerna
aterforsakrade.

Dédsfallsrisk inom livférsakring bestar i att dodligheten bland
de forsakrade i bolaget blir hogre dn vad som forutsetts i de
antaganden som anvants vid prissattning och reservsattning.
Risken ar spridd pa manga férsakrade, och hanteras genom teck-
ningslimiter och antagen riskbedémningspolicy. Av kostnadsskal
aterforsakras dessa risker endast i mindre utstrackning eftersom
bolaget har bedomt att det har kapacitet att tacka dessa sjalv.

Livsfallsrisk inom livforsakringsbestandet bestar i att de forsakrade
lever langre an vad som forutsetts i de antaganden som anvénts
vid prissattning och reservsattning. Risken ar att foretagets
forsakringstekniska avsattningar inte racker till for att infria
atagandena. Bolaget anvander dodlighetsantaganden som
beaktar den framtida forvantade dkningen av livslangden,
vilka bygger pa saval egen som gemensam branschstatistik.

Sjukfallsrisk bestar i att sjukligheten bland de forsakrade blir hogre
och/eller att avvecklingen av pagaende sjukfall blir Iangre 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 risk-
beddmning for att sakerstlla att produkten prissatts med hansyn
till den enskildes halsotillstand samt genom aterforsakring.

Vid behov satts nya premier arligen.

Annullationsrisk ar risken att kunden aterkoper, 6verfor, betalar i
fortid eller upphor att betala premier for avtal pa ett satt som fore-
taget inte forutsett i sin prisséttning eller reservsattning. Expone-
ringen mot annullationsrisk — i betydelsen kostnader som uppstar
for forsakringsavtal som upphor i fortid — ar i praktiken forsumbar.

Driftskostnadsrisk bestar i att kostnader for drift och forvaltning
blir hogre an vad som antagits i premiesattning och avsattningar.
Da storre delen av bolagets operativa verksamhet ar utlagd pa
externa leverantorer hanteras denna risk genom avtal som reglerar
villkor for forsakringsadministrationen och kapitalforvaltningen.

Hanteringen av investeringsrisker i livforsakringsrorelsen beskrivs
i avsnittet om finansiella risker.

RISKANALYS
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Kanslighetsanalys avseende forsakringsrisker

Inom livforsakring ar de forsakringstekniska avsattningarna
kénsliga for forandringar i marknadsréntan men paverkas dven
av forandringar i andra antaganden sasom livslangd, sjuklighet
och kostnader. Kanslighetsanalysen nedan, som &r baserad pa det
tillsynsverktyg som anvands av Finansinspektionen — "Trafikljuset”
- visar effekten pa eget kapital vid ett antal definierade scenarios.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr

Forsakringsrisker Kortfattad beskrivning Effekt pa eget
kapital (fore skatt)
2012 2011
Dodlighet Det mest ogynnsamma scenariot av -1761 -1920
en hojning eller sankning av dodlig-
heten med 20 procent per ar.
Sjuklighet En hojning av sjukligheten med 50 -110 -112
procent och 20 procent langsammare
avveckling av sjukskador.
Annullationer ~ Momentan nedskrivning av forut- 0 0
betalda anskaffningskostnader
med 20 procent.
Kostnad for annullationer motsvarande -23 -22
0,15 procent av totalt aterkops- eller
flyttbart kapital med mera.
Driftskostnader 10 procent av ett ars fasta kostnader. -18 -22

Den finansiella risken for de avtalade atagandena ar stor och
fordrar stort riskkapital. Tack vare att avkastningen pa inbetalade
premier historiskt vasentligt 6verstigit vad som utlovats genom
nominella och reala forpliktelser finns tillrackligt riskkapital. Genom
bolagsordningens lydelse &r det samtidigt forsakringstagarna, som
grupp betraktad, som tillhandahaller riskkapitalet. Indirekt &r det
saledes forsakringstagarna sjalva, som grupp, som tillhandahaller
och riskerar det kapital som behovs for att tacka de till forsakrings-
tagarna individuellt utfardade forsakringsavtalen.
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Koncentrationer av forsakringsrisk

All forsakringsrisk ar tecknad i Sverige, huvudsakligen gentemot
svenska medborgare och endast fysiska personer. Riskkoncen-
trationer forekommer darmed inte i storre utstrackning an vad
som i princip motsvarar fordelningen av svenska medborgare i
Sverige. Genom de teckningslimiter som tillimpas reduceras
riskkoncentrationen ytterligare.

Mottagen aterforsakring

Gamla Liv ar stangt for nyteckning av forsakringar sedan 1997.
Betraffande aterforsakring av enskilda forsakringsavtal avvecklas
dessa gradvis och omfattningen ar numera begransad. Den
mottagna aterforsakringen 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.
Uppfdljning av avvecklingsresultatet ar for bolaget relevant inom
sjuk- samt premiebefrielseforsdkring, vilken utgdr en mindre
del av Gamla Livs verksamhet. For 2012 har avvecklingsresultatet
brutto uppskattats till 20 (57) Mkr inom sjuk- och premiebefrielse-
forsakring. Det innebdr att avsattningarna for tidigare ars skador
bedoms ha varit tillrackliga jamfort med 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 exponerat
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, vilka faststélls av styrelsen. Place-
ringsriktlinjerna anger bolagets finansiella riskprofil, riskpolicy,
samt organisation for styrning av finansiella risker. Vidare fattas
i sarskild ordning beslut om bolagets normalportfdl;j, det vill
saga den fordelning av olika tillgangsslag som bolaget strate-
giskt stravar efter och som ar av avgorande betydelse for bola-
gets finansiella riskexponering. Styrelsen har aven faststallt en
finansiell beredskapsplan som syftar till att sakerstalla bolagets
formaga att vid var tid uppfylla sina forsakringsataganden.

Dessa styrande dokument kompletteras sedan av en aktiv upp-
foljning och styrning av den lopande kapitalférvaltningen fran
bolagets ClO, inom ramen for faststallda mandat.

Den oberoende riskkontrollfunktionen ansvarar for att identifiera,
mata och 6vervaka bolagets risker. | detta ansvar ingar bland annat
att genomfora analys och stresstester av bolagets finansiella risker
samt [6pande félja upp faststallda limiter inom ramen for kapital-
forvaltningen. Riskkontroll rapporterar I6pande resultatet fran
dessa aktiviteter till styrelsen och den verkstallande direktoren.

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

Kanslighetsanalys avseende finansiella risker
Kanslighetsanalysen genomfdrs pa basis av trafikljusmodellen
genom att mata den totala effekten pa eget kapital vid forandringar
i nedanstaende antaganden. Effekterna har mitts antagande for
antagande, med dvriga antaganden konstanta. | tabellen nedan
anges forhallanden per den 31 december.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr

Finansiella risker Kortfattad beskrivning Effekt pa eget
kapital (fore skatt)
2012 2011
Ranterisk Det mest ogynnsamma scenariot av -3607 -3795
en parallellforflyttning av rantekurvan
(uppat eller nedat) med 30 procent av
en 10-arig statsobligation.
Aktiekursrisk  Kursfall av exponering i svenska aktier -24481 22131
med -40 procent och i utlandska
aktier med -35 procent.
Fastighets- Negativ prisforandring med -8406 -8087
prisrisk -35 procent.
Kreditrisk Fordubbling av kreditspreaden, -1925 2718
dock minst 25 baspunkter.
Valutarisk Det mest ogynnsamma scenariot av -868 -942

en valutakursforandring med + 10
procent gentemot svenska kronan for
respektive utlandsk valuta.

Kanslighetsanalysen visar att den totalt sett mest vasentliga
finansiella risken for Gamla Liv ar 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 normalportfolj
jamte kompletterande instruktioner till kapitalforvaltarna.

Bolagets verksamhet har tva 6vergripande mal, att uppfylla de
ataganden som féljer av forsakringsavtalen och att ge forsakrings-
tagarna hogsta majliga reala avkastning 6ver tiden. Den Gver-
gripande risk- och placeringsstrategin har utformats mot denna
bakgrund. Bolagets malsattning att uppna en hog real avkastning
kan inte uppnas utan risktagande. Ramarna for risktagandet,
bolagets dvergripande risktolerans, uttrycks primart genom
gransvarden for solvensrisk. Risktoleransen uttrycks som den
lagsta niva till vilken solvensen far falla om den sdmsta historiska
kvartalsutvecklingen som observerats sedan 1990 skulle upprepas.
Gransvardet ar satt sa att tillgangarnas marknadsvarde fortfarande
med god marginal dverstiger bolagets ataganden. Om gransvardet
underskrids kan bolaget behdva minska riskerna i placeringarna.
Bolaget har dven en finansiell beredskapsplan, vilken anger atgarder
som skall beaktas om detta intraffar.

Bolagets derivatplaceringar styrs genom faststallda ramar och
limiter i placeringsriktlinjerna, vilka dvervakas av bolagets risk-
kontrollfunktion. Derivatinstrument anvands dels som substitut
till primara instrument, dels for att justera risknivan i de olika port-
foljerna samt som ett kostnadseffektivt verktyg vid omplacering
mellan olika marknader.

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

Aktieportféljen

Risktagandet i forvaltningen av bolagets aktieportfolj sker med
utgangspunkt fran den riskaptit styrelsen givit utryck for i sin
sammansattning av normalportféljen for aktier. | syfte att sprida
riskerna, och mildra effekten av lokala konjuktursvangningar,
anges har den onskade fordelningen mellan olika geografiska
marknader. Till varje delportfolj ar ett index knutet, som ska
avspegla normal avkastning for det geografiska omradet.
Malsattningen ar att forvaltningsutfallet ska ligga i linje med eller
vara battre an index och forvaltaren mats utifran hur val han
lyckas forvalta tillgangarna i forhallande till det valda indexet.

Lopande uppfoljning sker av bade enskilda forvaltare och total-
portfoljerna for att sakerstalla att férvaltningen bedrivs i enlighet
med fastslagen riskaptit och uppsatta mal. Relevanta risktal
rapporteras veckovis till bolagets VD.

Réinteportfélien

Bolagets kreditexponering i ranteportféljen regleras av faststéllda
limiter och gransvarden, dar utgangspunkten ar att placerings-
utrymmet bestams av lantagarens kreditbetyg. Aven |6ptiden p3
kreditobligationer begransas i forhallande till lantagarens kredit-
betyg. Ju starkare betyg desto storre blir placeringsutrymmet och
desto langre l6ptid medges.

Kreditforvaltningen bedrivs med 1ag risk dar kreditanalys och risk-
spridning ar viktiga grundelement. Samtliga placeringar genomlyses
i kreditanalysen dar lantagarens finansiella stéllning jamfors mot
affarsrisken i verksamheten. Enligt gallande kreditpolicy placerar
inte bolaget i obligationer med svagare kreditbetyg &n BBB-.

RISKANALYS
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Hedgefonder

Portfoljen av hedgefonder avser huvudsakligen 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 an aggressivt belanade eller snava
strategier inom existerande tillgangsslag.

Valutor

Gamla Liv har valutasakrat merparten av sin valutarisk genom
terminskontrakt. Mer dn hélften av investeringarna i marknads-
noterade vardepapper (aktier och obligationer) ligger, brutto, i
annan valuta an svenska kronor. Enligt styrelsebeslut valutasakras
strategiskt 90 procent av exponeringarna i utlandsk valuta. Finans-
delegationen och bolagets CIO har dock operativa mandat att
variera det strategiska riktvardet i enlighet med av styrelsen
faststallda ramar.

Valutaexponering, Mkr

Valuta Exponering  Kursforandring Exponering  Kursforandring

2012-12-31 10 % mot SEK 2011-12-31 10 % mot SEK
usb 4031 -403 4016 -402
BRL 481 -48 370 -37
MXN 469 -47 286 -29
CAD 411 -41 0 0
IDR 344 -34 339 -34
AUD 328 -33 0 0
MYR 327 -33 285 -29
EUR 302 -30 289 -29
KRW 302 -30 381 -38
TWD 282 -28 133 -13

Fastigheter

Gamla Livs fastigheter dr koncentrerade till Sverige och
Storbritannien, vilka dr delmarknader som bedoms ge langsiktigt
god avkastning och reducerad marknadsrisk. Gamla Liv har
aven placeringar i fastighetsfonder, vilka placerar i fastighets-
relaterade vardepapper och i direktagda fastigheter.
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Private Equity

Den dvergripande portfoljrisken kopplat till Private Equity
hanteras genom diversifiering, det vill sdga antalet investeringar
samt den geografiska spridningen. Maximalt far 20 procent av
bolagets Private Equity-portfolj investeras i en enskild Private
Equity-fond. Forvaltningen har en global ansats och styrelsen
har faststallt riktlinjer for hur mycket som ska investeras i
Nordamerika, Europa samt dvriga varlden vilket sakerstaller

en god geografisk diversifiering.

Matchningsrisker

Matchningsrisker definieras som risken att tillgangarnas forvantade
avkastning och kassafloden inte ar tillrackliga for att méta de
kassafloden som forsakringsatagandena kommer att ge upphov
till dver tid. Styrning och uppféljning av matchningsrisker sker
genom policies for ranterisk och solvensrisk. Bolaget analyserar
l6pande sin matchningsrisk.

Livforsakringsavsattningar, totalt 90 275 (94 640) Mkr, avser
nuvardet av framtida forvantade avtalade premier, forsakrings-
ersattningar och driftskostnader for géllande forsakringsavtal.
Nedanstaende tabeller redovisar diskonterade kassafloden for
angiven loptidsfordelning tillsammans med forfallostrukturen
pa bolagets rantebarande tillgangar inklusive repofinansierade
tillgangar, totalt 58 253 (60 217) Mkr.

Typ, Mkr

Inom Langre
2012 lar 1-3ar 3-5ar 5-10ar anl10ar
Livforsakringsavsattningar 4707 9135 8922 19619 47892
Rantebarande tillgangar 2417 14166 27558 10308 3804
2011
Livforsakringsavsattningar 4773 8879 8775 19471 52742
Rantebarande tillgangar 2948 16703 21855 13462 5249



I nedanstaende tabell visas [optidsanalys for merparten av de
finansiella skulderna, Mkr.

Typ, Mkr
Inom Langre

2012 lar 1-3ar 3-5ar 5-10ar an10ar
Aterkopsavtal -4424 - - - -
Derivat -58 92 175 428 -809
2011

Aterkopsavtal -2470 - - - -
Derivat -659 -456 -386 750 -
Likviditetsrisk

Bolagets likviditetsrisk ar kopplad till eventuella problem att fullfélja
bolagets kortsiktiga ataganden avseende utbetalningar pa grund av
brist pa likvida medel. Bolaget har dock en betryggande betalnings-
beredskap for att mota sina dtaganden da merparten av tillgangarna
ar noterade pa marknader med daglig handel. Bolaget har god
kapacitet att kortfristigt hantera sin likviditet genom finansiering
genom aterkopsavtal. Ytterligare information aterfinns i not 26,
Férvéantade atervinningstidpunkter.

Kreditrisk

Kreditrisk ar i grunden risken att en motpart till Gamla Liv inte
kan fullgdra sina ataganden. Risken kan delas upp i emittentrisk,
vilken definieras som risken att lantagare i obligationsmarknaden
inte kan fullgora sina forpliktelser, samt avvecklingsrisk som &r
kopplat till tillfalliga exponeringar i vardepappershandeln.

Nedanstaende tabeller beskriver kreditkvalitet pa obligationer
och andra rantebarande vardepapper, inklusive repofinansierade
placeringar, per respektive arsskifte.

S&P - rating pa ranteportfdljen, procent (totalt viirde 57 922 Mkr)

Ingen
2012 AAA  AA A BBB BB C rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - - -
Svenska staten 14,2 - - - - - - 142
Svenska bostadsinstitut 30,6 - - - - - - 306
(Ovriga svenska emittenter 03 09 08 16 - - - 36
Utldndska stater 91 06 25 15 04 - - 141
Ovriga utlindska emittenter 2,2 4,4 18,1 124 04 - - 375
Total 564 59 214 155 08 0,0 0,0 100,0

S&P - rating pa ranteportfdljen, procent (totalt virde 60 743 Mkr)

Ingen
2011 AAA  AA A BBB BB C rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - - -
Svenska staten 18,6 - - - - - - 186
Svenska bostadsinstitut 26,9 - - - - - - 269
(Ovriga svenska emittenter 03 07 09 18 - - - 37
Utlandska stater 9,9 - 28 09 1,0 - - 146

Ovriga utlindska emittenter 1,4 54 181 93 01 01 18 362

Total 571 61 21,8 120 11 01 1,8 1000

Hantering av operationella risker

Da bolagets operativa verksamhet till stora delar ar utlagd pa externa
leverantorer hanteras bolagets operationella risker framst genom
uppfélining av uppdragsavtalen med Fondforsakringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv avseende forsakringsadministration samt leveran-
torerna av kapitalforvaltningstjanster. Bolaget genomfor arligen
riskutvarderingar av outsourcad verksamhet samt en extern
granskning av uppdragstagarens formaga att fullgora uppdraget.

Respektive leverantor ansvarar for att vasentliga processer ar
definierade, inklusive ett tydligt ansvar for interna kontroller,

i syfte att sakerstélla kvalité i leveransen till Gamla Liv. Vidare
skall definierade vasentliga processer och leveranser omfattas
av rutiner for katastrofhantering samt rapportering, analys och
uppfoljning av operationella incidenter.

Rapportering av operationella risker sker Idpande till bolagets
styrelse och VD.

RISKANALYS
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RESULTATRAKNING

Resultatrakning - moderbolaget

Mkr Not 2012 2011V
TEKNISK REDOVISNING AV LIVFORSAKRINGSRORELSEN
Premieinkomster, f.e.r.

Premieinkomst (fore avgiven aterforsakring) 1 1214 1220
Kapitalavkastning, intakter 2 7257 10152
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar 3 8669 2161
Ovriga tekniska intakter 1 0
Forsakringsersattningar, f.e.r.

Utbetalda forsakringsersattningar

Fore avgiven aterforsakring 4 -4767 -4143

Forandring i Avsattning for oreglerade skador

Fore avgiven aterforsakring 130 321
-4637 -3822
Forandring i Livforsakringsavsattning 4249 -15729
Driftskostnader, f.e.r. 5 -221 -236
Kapitalavkastning, kostnader 6 -1021 -1371
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar 7 221 -9780
(Ovriga tekniska kostnader 0 0
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 15490 -17405
ICKE-TEKNISK REDOVISNING
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 15490 -17405
Ovriga intakter 1 -
Ovriga kostnader -164
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt 15327 -17405
Bokslutsdispositioner 72 78
Resultat fore skatt 15399 -17327
Avkastningsskatt och kupongskatt 9 -597 -661
Inkomstskatt 9 58 -87
Avrets resultat 14860 -18075

D Fran och med 2011 redovisas aktier och andelar i koncern- och intresseforetag till verkligt vérde.

Termer i resultatrakningen

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

Kapitalavkastning

Summan av aktieutdelningar, nettot fran fastighets-
forvaltningen, rantor pa rantebarande vardepapper,
realisationsvinster netto och valutavinster netto minus
kapitalforvaltningskostnader.
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Orealiserade vinster/forluster pa placeringstillgangar
Bolagets placeringstillgangar ér placerade till verkligt
varde. Skillnaden mellan verkligt varde och anskaffnings-
vérde dr orealiserade vinster eller orealiserade forluster.

Forsakringsersattningar
Utbetalda forsakringsersattningar plus forandring i
avsattning for oreglerade skador

Forandring i livforsakringsavsattning
Se forklaringen under Termer i balansrakningen.

Driftskostnader
Kostnader for forsaljning och administration i
forsakringsrorelsen.

Skatt pa arets resultat

Ett livforsakringsholag betalar avkastningsskatt, vilken
uppgar till 15 procent for pensionsforsakring respektive
30 procent for kapitalforsakring pa en berdknad
schablonavkastning.

Arets resultat
Fors varje ar till eget kapital.



Balansrakning — moderbolaget

Mkr Not 2012 2011V
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark 18324 17694
Placeringar i koncernforetag och intresseforetag
Aktier och andelar i koncernforetag 10 1777 1503
Aktier och andelar i intresseforetag 0
Réntebarande vardepapper emitterade av
och lan till koncernforetag 11 1719 1634
3496 3137
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar 12 66589 59926
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 13 = 54365 58278
Pantsatta finansiella placeringstillgangar 13 4419 2465
Ovriga ldn 14 9854 7169
Derivat 15 1526 772
136753 128610
158573 149441
Fordringar
Fordringar avseende aterforsakring 17 7 1
Uppskjuten skatt - -
Aktuell skattefordran 41 33
Ovriga fordringar 18 2504 2653
2552 2687
Andra tillgangar
Kassa och bank 1494 3879
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
Upplupna rante- och hyresintékter 19 965 962
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intikter 20 6 7
971 969
SUMMA TILLGANGAR 163590 156976

UFran och med 2011 redovisas aktier och andelar i koncern- och intresseforetag till verkligt vérde.

Termer i balansrakningen

Eget kapital
Exklusive aktiekapitalet ar eget kapital bolagets

samlade overskottsmedel, som endast far betalas ut till
forsakringstagarna i form av aterbdring eller anvandas

for forlusttackning.

Forsakringstekniska avsattningar,

fore avgiven aterforsakring

De forsakringstekniska avsattningarna utgors av
livforsakringsavsattning och avsattning for oreglerade

skador.

BALANSRAKNING

Mkr Not 2012 2011

EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 25 25

Konsolideringsfond/balanserat resultat 50180 73041

Arets resultat 14860 -18075
65065 54991

Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 289 294

Forsakringstekniska avsattningar,

fore avgiven aterforsikring

Livforsakringsavsattning 21 90391 94640

Avsattning for oreglerade skador 22 1493 1630
91884 96270

Skulder

Skulder avseende direkt forsakring 23 35 39

Derivat 15 112 739

Uppskjuten skatteskuld - 113

Aktuell skatteskuld 65 115

Ovriga skulder 24 5831 4126

6043 5132

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 25 376 289

SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR

OCH SKULDER 163590 156976

POSTER INOM LINJEN

For egna avsattningar stéllda sakerheter 27 92725 96270

Ovriga stallda panter 28 4950 3476

Ansvarsforbindelser 29

Ataganden 30 3358 4462

Overforda tillgangar 31

Livforsakringsavsattning

Motsvarar det forvantade kapitalvardet av bolagets

premieinbetalningar.

garanterade forpliktelser enligt [opande forsakringsavtal
efter avdrag for kapitalvardet av framtida avtalade
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Rapport over forandringar i eget kapital

Moderbolaget, Mkr

Aktiekapital Konsolideringsfond Avrets resultat Totalt
2012 Allokerat Ej allokerat
Ingaende eget kapital 25 67557 5484 -18075 54991
Disposition av foregaende ars resultat - - -18075 18075 0
Totalresultat:
Arets resultat - - - 14860 14860
Ovrigt totalresultat - - - - -
Arets totalresultat - - - 14860 14860
Utbetald aterbaring -4599 - - -4 599
Tilldelad aterbéring -187 - - -187
Omféring -29184 29184 - 0
Utgaende eget kapital 25 33587 16 593 14860 65065

Aktiekapital Konsolideringsfond Arets resultat Totalt
2011 Allokerat Ej allokerat
Ingaende eget kapital 25 50600 15152 11860 77637
Disposition av foregaende ars resultat - - 11860 -11860 0
Totalresultat:
Arets resultat - - - -18075 -18075
Ovrigt totalresultat - - - -
Arets totalresultat - - - -18075 -18075
Utbetald aterbaring - -4503 - - -4503
Tilldelad aterbaring - -68 - - -68
Omforing - 21528 -21528 - 0
Utgaende eget kapital 25 67557 5484 -18075 54991

Allt eget kapital ar bundet. Aktiekapitalet ar fordelat pa 250 aktier med ett nominellt varde av 100 000 kronor per aktie.
Arets resultat 6verensstimmer med totalresultatet.
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Noter — moderbolaget

Mer detaljerad information finns i bolagets formella arsredovisning, som kan nas pa seb.se/tryggliv

Noter, Mkr 2012 2011
Not 1 Premieinkomst (fore avgiven aterforsakring)
All premieinkomst avser Sverige.
Premieinkomst i form av inbetalda premier 1036 1164
Premieinkomst i form av tilldelad aterbaring 187 68
Premieskatt -9 -12
1214 1220
varav frdn ndrstdende bolag 72 80
Periodiska premier 1107 1106
Engangspremier 116 126
Premieskatt -9 -12
1214 1220
Premier for ej aterbaringsberattigade avtal 1064 211
Premier for aterbaringsberattigade avtal 159 1021
Premieskatt -9 -12
1214 1220
Not 2 Kapitalavkastning, intakter
Driftsoverskott byggnader och mark
Hyresintakter 1036 1048
Réntebidrag, med mera 5 5
1041 1053
Erhallna utdelningar 1204 1185
Ranteintakter
Obligationer och andra réntebérande vardepapper 1885 2413
Ovriga rinteintékter 1157 1365
3042 3778
varav rdnteintdkter fér ef marknadsvdrderade
) . e 442 384
finansiella tillgangar och skulder
varav rdnteintdkter avseende ndrstdende bolag 74 79
Valutakursvinst, netto 356 297
Realisationsvinst, netto
Byggnader och mark 8 -
Aktier och andelar 490 2043
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 1116 1796
Ovriga lan - -
Ovriga placeringstillgéngar - -
Se dven not 8 Nettoresultat per kategori
av finansiella tillgangar och skulder. 1614 3839
7257 10152
Not 3 Orealiserade vinster pa placeringstillgangar
Byggnader och mark 405 1116
Placeringar i koncernforetag och intresseforetag
Aktier och andelar - 142
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar 4675 -
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 844 903
Ovriga ldn 2691 -
Derivat 54 -
Ovriga placeringstillgéngar = -
Se dven not 8 Nettoresultat per kategori 8669 2161

av finansiella tillgangar och skulder.

Noter, Mkr 2012 2011
Not 4 Utbetalda forsakringsersattningar
fore avgiven aterforsakring
Utbetalda ersattningar -4539 -3921
Annullationer -228 -222
-4767 -4143
Not 5 Driftskostnader, f.e.r.
Anskaffningskostnader -44 -58
Administrationskostnader -177 -178
-221 -236
Specifikation av totala driftskostnader:
Fastighetsforvaltningskostnader -344 -341
Kapitalforvaltningskostnader -349 -336
Driftskostnader i forsakringsrorelsen enligt ovan -221 -236
Totala driftskostnader -914 -913
varav
- personalkostnader -10 -10
- revisionskostnader” -5 -5
- kostnad férvaltningsavtal med Fondférsdkrings AB -150 -154
- provisioner -29 -44
- juridiska tjdnster -16 -11
- ovrigt -704 -689
-914 -913
*) revisionsarvoden fordelar sig enligt foljande:
Extern revision
- PwC, revisionsuppdraget -2,7 -1,5
- PwC, revisionsverksamhet ut6ver revisionsuppdraget - -0,1
- KPMG, revisionsuppdraget -0,7 -0,5
- KPMG, revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget -0,3 -0,5
SEB internrevision -1,7 -2,1
-5,4 -4,7
Not 6 Kapitalavkastning, kostnader
Kapitalforvaltningskostnader -349 -336
varav till ndrstaende -298 -297
Transaktionskostnader -62 -98
Fastighetsforvaltningskostnader -344 -341
Rantekostnader
Ovriga rantekostnader -266 -595
varav rintekostnader for ej marknadsvdrderade
finansiella tillgangar och skulder A 13
varav rdntekostnader avseende ndrstaende bolag -15 -12
Realisationsforlust, netto
Byggnader och mark - -1
= -1
Se dven not 8 Nettoresultat per kategori 1021 1371

av finansiella tillgangar och skulder.

NOTER
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NOTER

Noter, Mkr 2012 2011
Not 7 Orealiserade forluster pa placeringstillgangar
Placeringar i koncernforetag och intresseforetag
Aktier och andelar -21 -
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar - -6893
varav onoterade aktier - 320
Obligationer och andra réntebérande vardepapper - -
Ovriga lan - 2841
Derivat - -46
2 inansl lgingar o et 21 9780
Not 8 Nettoresultat per kategori av finansiella tillgangar och skulder?
Finansiella tillgangar vérderade till Lane- Summa
verkligt vérde via resultatrakningen  fordringar
Finansiella Via Handels-
tillgangar 2012 identifiering andamal
Aktier och andelar 5312 - - 5312
Obligationer och
andra rantebarande
véardepapper 2671 - - 2671
Derivat - 3179 - 3179
Ovriga fordringar 40 - 3065 3105
Summa 8023 3179 3065 14267
Finansiella Innehav for Andrafinan-
skulder 2012 handelsandamal siella skulder Summa
Derivat 2 - 2
Ovriga skulder -70 - -70
Summa -68 - -68
Finansiella tillgangar vérderade till Lane- Summa
verkligt vérde via resultatrakningen  fordringar
Finansiella Via Handels-
tillgangar 2011 identifiering andamal
Aktier och andelar -2531 - - -2531
Obligationer och
andra rantebarande
vardepapper 5791 - - 5791
Derivat - -912 - -912
Ovriga fordringar -2550 - 60  -2490
Summa 710 -912 60 -142
Finansiella Innehav for Andrafinan-
skulder 2011 handelsandamal siella skulder Summa
Derivat 0 - 0
Ovriga skulder -118 4 -114
Summa -118 4 -114

| nettoresultat per kategori av finansiella instrument ingér utdelningar, ranteintakter

och -kostnader, realisationsvinster och -forluster, orealiserade vinster och forluster

samt valutaresultat. Kapitalférvaltningskostnader och transaktionskostnader ingar inte.

2012 2011
Not 9 Skatter
Avkastningsskatt och kupongskatt -597 -661
Inkomstskatt 58 -87
Total skattekostnad -539 748
Specifikation av avkastningsskatt och kupongskatt
Avkastningsskatt -575 -667
Kupongskatt i utlandet -103 -87
Justering avseende avkastningsskatt hanforlig
till tidigare ar EL 93
-597 -661
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Noter, Mkr 2012 2011
Specifikation av inkomstskatt
Aktuell skattekostnad -55 -34
Uppskjuten skatt avseende: Temporara skillnader
(orealiserat resultat pa placeringstillgangar) 113 27
Uppskjuten skatt avseende: Uppskjuten skatte-
fordran/reduktion av uppskjuten skattefordran
(underskottsavdrag) - -80
58 -87
Avstamning effektiv skattesats avseende inkomstskatt
Resultat fore skatt 15399 -17327
Avgir resultat i avkastningsbeskattad verksamhet -15190 17656
209 329
Skatt enligt gallande skattesats (26,3 %) -55 -87
Ej skattepliktiga intakter/avdragsgilla kostnader 1 -1
Temporara skillnader, e aktiverade -3 -
Uppldsning av uppskjuten skatteskuld 113 -
Ovrigt 2 1
58 -87

Beslut har fattats att fran och med rakenskapsar 2013 sénka skattesatsen till
22 procent. Uppskjutna skatter har rdknats om for att spegla den nya skattesatsen.

Not 10 Aktier och andelar i koncernforetag
och intresseforetag

Koncernforetag 1777 1503

Not 11 Rantebarande vardepapper emitterade

av och lan till koncernforetag

Fastighets AB Solskensgarden 155 155

Hisingen Sannegarden AB 115 115

Fastighets AB Forsommaren 155 155

Képplingeholmen AB 105 105

Lédraren 5 AB 85 -

S-berget Storre AB 80 80

Hiby AB 242 242

Fastighets AB Meteor 782 782
1719 1634

Not 12 Aktier och andelar?

Placeringsaktier i svensk valuta 17385 18354

Placeringsaktier i utlandsk valuta 49204 41572

" Enligt specifikation sid 39. 66589 59926

Not 13 Obligationer och andra rantebarande

vardepapper

Moderbolagets innehav ar lika med koncernens innehav.

1 Enligt specifikation sid 39. 58784 60743

Not 14 Ovriga lan

Livforsakringslan 50 55

Reverslan till Trygg-Stiftelsen? 9804 7114

2 Upplupet anskaffningsvérde 4 606 Mkr. 9854 7169



Noter, Mkr
Not 15 Derivat

Moderbolagets innehav &r lika med koncernens innehav.

Deri rument upptagna i bal dkningen 2012 Rénta Valuta Aktie
Bokfort/ Nominellt Bokfort/ Nominellt Bokfort/ Nominellt
verkligt varde belopp verkligt varde belopp verkligt virde belopp
Derivatinstrument med positiva vérden eller vérde noll
Optioner - - - - 39 320
Terminer 48 31075 1434 79587 3 172
Swappar 2 43 - - - -
Summa 50 31118 1434 79587 42 492
varav clearat 48 31075 - - 4 203
Derivatinstrument med negativa varden
Optioner - - - - - -
Terminer -26 11067 -68 2146 -1 57
Swappar -18 745 — — - -
Summa -44 11812 -68 2146 -1 57
varav clearat -26 11067 - - -1 57
Avvecklingstid pa derivat 2012
Verkligt virde 1 man 3 man 1ar 5ar 10 ar Total
Positiva 16 1460 20 7 23 1526
Negativa -43 -25 -5 -30 -9 -112
Summa -27 1435 15 -23 14 1414
Nominellt belopp
Positiva 536 80330 7887 1985 20457 111195
Negativa 1841 362 0 8632 3180 14015
Summa 2377 80692 7887 10617 23637 125210
Derivatinstrument upptagna i bal al 2011 Réinta Valuta Aktie
Bokfort/ Nominellt Bokfort/ Nominellt Bokfort/ Nominellt
verkligt varde belopp verkligt virde belopp verkligt virde belopp
Derivatinstrument med positiva varden eller varde noll
Optioner - - - - 17 345
Terminer 60 9896 694 31928 1 366
Swappar 0 - - — — -
Summa 60 9896 694 31928 18 711
varav clearat 60 9896 - - 7 416
Derivatinstrument med negativa varden
Optioner - - - - - -
Terminer -27 7838 -659 47266 -4 295
Swappar -49 2406 - = = -
Summa -76 10244 -659 47266 -4 295
varav clearat -27 7838 - - -4 295
Avvecklingstid pa derivat 2011
Verkligt vérde 1 man 3man 1ar 5ar 10 ar Total
Positiva 5 707 0 0 60 772
Negativa -7 -656 -6 -41 -29 -739
Summa -2 51 -6 -41 31 33
Nominellt belopp
Positiva 337 32296 0 0 9903 42536
Negativa 208 47353 0 3601 6643 57805
Summa 545 79649 0 3601 16546 100341
Not 16 Kategorier av finansiella tillgangar och skulder och dess verkliga varden®
Finansiella tillgangar varderade till Léane- Summa Verkligt Anskaffnings-
Finansiella tillgangar 2012 verkligt varde via resultatrakningen ® fordringar®  redovisat varde vdrde vdrde
Aktier och andelar i koncernforetag 1777 - 1777 1777 1675
Aktier och andelar, andra finansiella placeringstillgangar 66589 - 66589 66589 61378
Obligationer och andra rantebarande véardepapper 58784 - 58784 58784 57339
Ovriga lan 9804 - 9804 9804 4606
Kassa och bank - 1495 1495 1495 1495
Derivat 1526 - 1526 1526 -
Fordringar 1309 685 1994 1994 1994
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader 946 - 946 946 946
Summa 140735 2180 142915 142915 129433
Finansiella tillgdngar varderade till ~ Andra fi iell Si Verkligt
Fi iella skulder 2012 verkligt vdrde via resultatrakningen kulder®  redovisat varde vérde
Derivat -112 - -112 -112
Ovriga skulder -4419 -730 -5149 -5149
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter - -7 -7 -7
Summa -4531 -737 -5268 -5268

Berakning av verkligt virde

Koncernen tillimpar IFRS 7 for finansiella instrument som vérderas till verkligt virde i balans-

rakningen. Darmed kravs upplysningar om vardering till verkligt varde per niva i foljande verkligt

varde-hierarki:

- Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder.

- Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller skulden @n noterade priser inkluderade i
niva 1, antingen direkt (det vill saga som prisnoteringar) eller indirekt (det vill saga héarledda
fran prisnoteringar).

- Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pé observerbara marknadsdata
(det vill saga ej observerbara data).

3| noten ingdr allt resultat for respektive kategori exklusive forvaltningskostnader och transak-
tionskostnader. Skillnaden mellan moderbolag och koncern bestar av vardering av aktier och
andelar i koncern- och intresseforetag till verkligt vérde.

“ Samtliga poster avser fair value option med undantag for derivat som utgér innehav for handels-
andamal.

% Kategorierna ar upptagna till det belopp som forvantas inflyta. Redovisat varde bedoms utgéra
en approximation av verkligt varde da innehaven ar av kortfristig karaktar med kort utestaende
I6ptid.
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NOTER

Not 16 Kategorier av finansiella tillgangar och skulder och dess verkliga virden forts

Noter, Mkr
Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via resultatrikningen 2012 Verkligt varde-vérdering vid utgangen av perioden baserat pa:
Redovisat virde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Vardepapper varderade via identifiering 136954 78123 40727 18104
Derivat som innehas for handel 1526 42 1485 -
Fordringar 1309 - 1309 -
Summa 139789 78165 43521 18104
Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatrakningen 2012 Verkligt varde-vardering vid utgangen av perioden baserat pa:
Redovisat vdrde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Derivat som innehas for handel -112 - -112 -
Ovriga skulder -4419 - -4419 -
Summa -4531 - -4531 -

Foljande tabell visar forandringarna for instrument pa niva 3 under 2012. Syftet vid vardering till verkligt varde ar att komma fram till det pris till vilket en ordnad transaktion kan ske mellan kunniga parter
pa affarsmassiga villkor. Instrument for vilket det for narvarande inte finns nagon aktiv marknad eller bindande prisnoteringar graderas in i niva 3. Tillgangarna i denna kategori utgors av aktier och andelar
i koncern- och intresseforetag (enligt andrad redovisningsprincip), hedgefonder samt private equity-innehav. For 2012 har det skett en omklassificering av enskilda hedgefonder fran niva 3 till niva 2.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde baserat pa niva 3 2012 Vardepapper vérde- Derivat som Investeringar i
rade via identifiering  innehas for handel eget kapital Summa
Ingdende balans 15935 - - 15935
Retroaktiv andring av ingaende balans -309 - - -309
Ingdende balans efter andring 15626 - - 15626
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 572 - - 572
Forvarv 7324 - - 7324
Regleringar -4801 - - -4801
Flytt ut ur niva 3 -617 - - -617
Summa 18104 - - 18104
Summa vinster under perioden redovisade i resultatrakningen
for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden 287
Finansiella tillgangar 2011 Finansiella tillgangar varderade till Léane- Summa Verkligt  Anskaffnings-
verkligt vdrde via resultatrakningen® fordringar” redovisat varde vérde varde
Aktier och andelar i koncernforetag 1503 - 1503 1503 1380
Aktier och andelar, andra finansiella placeringstillgangar 59926 - 59926 59926 57805
Obligationer och andra réantebarande vardepapper 60743 - 60743 60743 58936
Ovriga lan 7114 - 7114 7114 4606
Kassa och bank - 3879 3879 3879 3879
Derivat 772 - 772 772 -
Fordringar 1067 1147 2214 2214 2213
Upplupna intdkter och forutbetalda kostnader 947 - 947 947 947
Summa 132072 5026 137098 137098 129766
Finansiella skulder 2011 Finansiella skulder varderade till Andra finansiella Summa Verkligt
verkligt varde via resultatréakningen skulder?® redovisat varde varde
Derivat -739 - -739 -739
Ovriga skulder -2465 -1096 -3561 -3561
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter - -38 -38 -38
Summa -3204 -1134 -4338 -4338

Finansiella tillgangar varderade till verkligt virde via resultatrakningen 2011

Verkligt varde-virdering vid utgangen av perioden baserat pa:

Redovisat vdrde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Vardepapper virderade via identifiering 130233 74061 40237 15935
Derivat som innehas for handel 772 19 753 -
Fordringar 1067 - 1067 -
Summa 132072 74080 42057 15935

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatrakningen 2011

Verkligt varde-vardering vid utgangen av perioden baserat pa:

Redovisat virde Niva 1 Niva 2 Niva 3
Derivat som innehas for handel -739 -4 -735 -
Ovriga skulder -2465 - -2465 -
Summa -3204 -4 -3200 -

Foljande tabell visar forandringarna for instrument pa niva 3 under 2011. Syftet vid vardering till verkligt vérde ar att komma fram till det pris till vilket en ordnad transaktion kan ske mellan kunniga parter
pa affarsmassiga villkor. Instrument for vilket det for narvarande inte finns nagon aktiv marknad eller bindande prisnoteringar graderas in i niva 3. Tillgangarna i denna kategori utgors av aktier och andelar
i koncern- och intresseforetag (enligt andrad redovisningsprincip), hedgefonder samt private equity-innehav. For 2011 har det skett en omklassificering av enskilda hedgefonder fran niva 2 till niva 3.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde baserat paniva 32011  Vardepapper vérderade Derivat som Investeringar i Summa
via identifiering  innehas for handel eget kapital

Ingdende balans 8663 - - 8663
Totalt redovisade vinster och forluster under aret 1174 - - 1174
Forvarv 2153 - - 2153
Regleringar -2262 - - -2262
Flytt in till niva 3 6207 - - 6207
Summa 15395 - - 15395
Summa vinster under perioden redovisade i resultatrakningen

for tillgangar som innehas vid utgangen av perioden 760

9 Samtliga poster avser fair value option med undantag for derivat som utgér innehav for handelsandamal.
7 Kategorierna ar upptagna till det belopp som forvantas inflyta. Redovisat varde bedoms utgora en approximation av verkligt varde da innehaven ar av kortfristig karaktar med kort utestaende loptid.
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Noter, Mkr 2012 2011
Not 17 Fordringar avseende aterforsakring
Fordringar nérstaende foretag 7 1
Forsakringsforetag utanfor koncernen - -
7 1
Not 18 Ovriga fordringar
Fordringar pa koncernforetag 185 188
Likvidfordran 664 1114
Akta aterkopsavtal 1310 1067
Ovriga fordringar 345 284
2504 2653
Not 19 Upplupna rante- och hyresintakter
Upplupna ranteintakter 946 948
Upplupna hyresintakter 19 14
965 962
Not 20 Ovriga forutbetalda kostnader
och upplupna intékter
Forutbetalda kostnader 6 7
Upplupna intakter - -
6 7
Not 21 Livforsakringsavsattning
Ingaende balans 94640 78911
Upingmed doneinsing
(et UB s inghende Htagancen 1874 16464
Inbetalda premier (befintliga och utokade ataganden) 1064 1021
Utbetalda forsakringsersattningar -4111 -3944
Gottskriven aterbaring -470 -
Ovriga férandringar -118 1019
Utgaende balans 90391 94640
Not 22 Avsattning for oreglerade skador
Sjukrantor
Ingaende balans 980 1120
Avsittning for nyregistrerade skador under aret
vid periodens slut 32 70
Utbetalda ersattningar -148 -165
Faktisk avveckling av pagaende skador -62 -62
Forvantad avveckling av pagaende skador 42 26
Upprakning med diskonteringsranta 5 13
Forandring av diskonteringsranta vid periodens slut - -
Ovriga effekter -42 -22
Utgaende balans sjukréantor 807 980
Ovriga avsattningar
Utgaende balans 686 650
Utgéaende balans avsattning for oreglerade skador 1493 1630
Not 23 Skulder avseende direkt forsakring
Forsakringstagare 35 39
Not 24 Ovriga skulder
Skuld till koncernféretag 50 26
Skuld till narstaende foretag 12 23
Akta aterkopsavtal 4419 2465
Ovriga skulder 1350 1612
5831 4126

Noter, Mkr 2012 2011
Not 25 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Upplupna rantekostnader 21 38
Ovriga upplupna kostnader 230 123
Forutbetalda intakter 125 128
376 289
Not 26 Forvantade atervinningstidpunkter
Moderbolaget 2012 Hogst Langre  Totalt
14r dnlar
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark® - 18324 18324
Aktier och andelar i koncernforetag - 1777 1777
Lan till koncernforetag - 1719 1719
Aktier och andelar® - 66589 66589
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 2417 51948 54365
Pantsatta finansiella instrument 4419 - 4419
Ovriga lan® - 9854 9854
Derivat 1496 30 1526
8332 150241 158573
Fordringar
Fordringar avseende aterforsakring 7 - 7
Aktuell skattefordran 41 - 41
Ovriga fordringar 2331 173 2504
2379 173 2552
Andra tillgangar
Kassa och bank 1494 - 1494
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Upplupna ranteintakter 965 - 965
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter 6 - 6
971 - 971
SUMMA TILLGANGAR 13176 150414 163590

Av Ovriga fordringar om 2 504 Mkr avser 173 Mkr koncerninternt med l6ptid

langre &n ett ar.

SKULDER OCH AVSATTNINGAR
Obeskattade reserver

Periodiseringsfond - 222 222
Forsakringstekniska avsattningar,
fore avgiven aterforsakring
Livforsakringsavsattning 4707 85684 90391
Avsittning for oreglerade skador 274 1219 1493
4981 86903 91884
Andra avsattningar och skulder
Skulder avseende direkt forsakring 35 - 35
Derivat 73 39 112
Uppskjuten skatteskuld - - -
Aktuell skatteskuld 65 - 65
Ovriga skulder 5781 50 5831
5924 89 6043
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 376 - 376
SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 11311 87214 98525

Av Ovriga skulder om 5 831 Mkr avser 50 Mkr koncerninternt med |6ptid lingre

anettar.

9 Allt kan men kommer inte atervinnas inom ett ar.

NOTER
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NOTER

Not 26 Férvdntade dtervinningstidpunkter forts

Noter, Mkr

Hogst  Langre
Moderbolaget 2011 lar anlar  Totalt
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark® - 17694 17694
Aktier och andelar i koncernforetag - 1503 1503
Lan till koncernforetag - 1634 1634

Aktier och andelar® - 59926 59926
Obligationer och andra rantebdrande vardepapper 2948 55330 58278

Pantsatta finansiella instrument 2465 - 2465
Ovriga [an® - 7169 7169
Derivat 712 60 772
6125 143316 149441
Fordringar
Fordringar avseende aterforsakring 1 - 1
Aktuell skattefordran 33 - 33
Ovriga fordringar 2480 173 2653

2514 173 2687
Andra tillgangar
Kassa och bank 3879 - 3879

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Upplupna ranteintakter 962 - 962
(Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7 - 7

969 - 969
SUMMA TILLGANGAR 13487 143489 156976

Av Ovriga fordringar om 2653 Mkr avser 173 Mkr koncerninternt med Iéptid
langre an ett ar.

SKULDER OCH AVSATTNINGAR

Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 105 189 294

Forsakringstekniska avsattningar,
fore avgiven aterforsakring

Livforsakringsavsattning 4773 89867 94640
Avsittning for oreglerade skador 165 1465 1630

4938 91332 96270
Andra avsattningar och skulder

Skulder avseende direkt forsakring 39 - 39
Derivat 663 76 739
Uppskjuten skatteskuld 113 - 113
Aktuell skatteskuld 115 - 115
Ovriga skulder 4100 26 4126

5030 102 5132
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 289 - 289
SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 10362 91623 101985

Av Ovriga skulder om 4 126 Mkr avser 26 Mkr koncerninternt med 6ptid lngre &n ett ar.

9 Allt kan men kommer inte atervinnas inom ett ar.

2012 2011

Not 27 For egna avsattningar stéllda sékerheter 1%
Obligationer med mera 56944 59 905
Aktier 34241 31898
Fastighetsrelaterade tillgangar 16684 15730
Ovriga tillgéngar 3510 3527
111380 111060
Avgir ej erforderlig pantséttning -18655 14790

92725 96 270
10 Tillgangar for vilka forsakringstagarna har formansratt vid eventuell insolvens. Under rérelsens
gang har bolaget ratt att fora tillgdngarna in och ut ur registret s linge som samtliga
forsakringsataganden ar skuldtackta enligt forsakringsrorelselagen.
Not 28 Ovriga stillda panter '
Akta &terkopsavtal

Obligationer och andra rantebarande vardepapper 4419 2 465

Ovriga stéllda panter
Obligationer och andra rantebarande vardepapper - 406
Kassa och bank 531 605
4950 3476

M Tillgéngar for vilka motparter har formansritt vid eventuell insolvens i bolaget.
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Noter, Mkr
Not 29 Ansvarsforbindelser

Ansprak har riktats mot bolaget och Trygg-Hansa 6msesidig livforsakring i likvidation
("THOL”) till féljd av THOL:s férsaljning 1993 av aktier i ett engelskt livforsakrings-
bolag, vilket fore aktieforsaljningen salt forsakringar pa sadant satt att kompensation
behovt utbetalas till atskilliga kunder.

Not 30 Ataganden

Bolaget har utover innehav i placeringstillgangar pa balansdagen atagit sig att
gora ytterligare investeringar motsvarande 3358 (4 462) Mkr.

Not 31 Overférda tillgangar

Overforda  Skulder hinférliga
tillgangar, till tillgangarna,
aterkopsavtal aterkopsavtal

Finansiella tillgangar till verkligt varde
Skuldinstrument 4320 4419

Vid &terkopstransaktioner Gverfors tillgangar vilka motparten har ratt att sélja eller
pantsatta. Tillgangarna kvarstar i balansrakningen eftersom bolaget fortfarande
star vardeforandringsrisken. Tillgdngarnas marknadsvarde samt dartill knutna
skulder visas i ovanstaende tabell.

Not 32 Loner och ersattningar, Tkr

Bolaget har uppdragsavtal avseende forsakringsadministration respektive
kapitalférvaltning och har dérfor enbart en anstalld forutom bolagets verkstéllande
direktor. Den 1 mars 2012 6vertog bolagets CIO dven rollen som verkstallande
direktor i bolaget. Samtliga siffror for 2011 om verkstéllande direktoren avser den
tidigare verkstallande direktoren.

Ersattningar 2012 2011
Styrelse 600 648
Verkstallande direktor?
fast Ion 2620 913
rorlig 16n, langfristig 1400 -
Ledande befattningshavare?
fast 16n/ersattning 1512 3538
rorlig 16n, kortfristig - 300
rorlig 16n, langfristig - 1000

Sociala kostnader

Styrelse 189 205
Verkstallande direktor 1890 94
Ledande befattningshavare - 640

Pensionskostnader
Verkstallande direktor 2586 180
Ledande befattningshavare - 1508

Intjanade och utbetalda erséttningar, VDV

Intjdnat 1400 1300
Utbetalt, uppskjuten rérlig kontantersattning tidigare ar 520 -
Ackumulerade uppskjutna ersattningar, VD

Uppskjuten rorlig ersattning 780 -

1 Bolaget har bytt VD i borjan av 2012. Jamforelsesiffror for 2011 avser tidigare VD.
2 For 2011 omfattar ledande befattningshavare CIO och chefaktuarie.

For 2012 omfattas chefaktuarien. For chefaktuarien har konsultarvoden betalats.
3 Jamforelsesiffror for 2011 avser bolagets CIO.

Styrelsens nuvarande ledamoter har erhéllit arvoden om 600 (555) Tkr, vilket fordelas
enligt foljande: 280 (265) Tk till styrelsens ordférande Claes Zettermarck, 160 (150)
Tkr till ledamoten Tore Bertilsson samt 160 (140) Tkr till ledamoten Risto Silander.
Ovriga ledaméter och suppleanter som &r anstillda i Fondforsakrings AB eller
SEB erhaller inget arvode fran Gamla Liv. Finansdelegationens ordférande,
William af Sandeberg, har erhéllit arvode om 170 (160) Tkr.

Styrelsen beslutar om ersattning och andra villkor for verkstallande direktoren.

VD omfattas av langfristiga incitamentsprogram med utbetalning efter 3 ar. Maximalt
belopp faststalls fore starten av respektive trearsperiod och uppgar for programmet
med start 2009 till 1 500 Tkr och for programmen med start ar 2010, 2011 och
2012 till 2 100 Tkr. Utfall inom incitamentsprogrammen beror huvudsakligen pa
uppnadd totalavkastning. Programmet med start 2010 har utfallit med 1400 Tkr.
Utfall inom incitamentsprogrammen utgor ej pensionsgrundande inkomst. Ingen
kortfristig rorlig ersattning utgar. Bolaget foljer regelverket i FFFS 2011:2 avseende
uppskjutande av rorlig erséttning till risktagare.

For verkstallande direktoren har pensionspremier om 2586 (1 508) Tkr erlagts
vilket ger en pensionsniva pa 87 (68) procent i forhallande till pensionsgrundande
inkomst. VD har en formansbestamd pensionslosning pa l6n upp till 75 basbelopp
som innebar en pension motsvarande 65 procent av pensionsmedférande 16n vid
uppnadd pensionsalder som &r 60 ar.



Not 32 Léner och ersdttningar, Tkr forts

Utdver l6n och rorlig ersattning har formaner erhallits till ett varde av 104 (51) Tkr.
Vid uppsagning fran bolagets sida — uppsagningstid 12 manader — utgar ett avgangs-
vederlag motsvarande 12 manaders l6n. Bolaget ager ratt att fran avgangsvederlag
avrakna vad som har erhallits i kontant erséttning fran annan anstallning eller egen
naringsverksamhet.

Noter, Mkr 2012 2011

Not 33 Styrelse och ledande befattningshavare
Styrelseledamoter
Antal pa balansdagen (alla man) 5 5

Verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare

Antal pa balansdagen (alla man) 2 3

Som andra ledande befattningshavare raknas bolagets ClO och chefaktuarie.
Endast verkstallande direktor ar anstalld i bolaget. Fran och med 2012 innehas
rollen som CIO av verkstallande direktoren.

Not 34 Upplysningar om narstaendeavtal

Noten beskriver vasentliga transaktioner mellan Gamla Liv och narstaende
motparter. Med nirstaende motparter avses dgare samt andra féretag inom
SEB-koncernen. Se dven not 32 Loner och ersattningar.

Sammanstallning
Tabellen visar avtal i vasentlighetsordning.

Typ av avtal Motpart Innehall

Forsakrings- Fondférsakrings AB
administrationsavtal SEB Trygg Liv

Uppdrag att utféra bolagets
forsakringsadministration

Kapital-
forvaltningsavtal

Skandinaviska Enskilda Uppdrag att utféra kapital-
Banken AB forvaltning at bolaget

Avtal om
kontrollfunktioner

Skandinaviska Enskilda Avtal om erhallande av tjanster

Banken AB avseende internrevision,
riskkontroll samt kontroll av
regelefterlevnad

Aterforsakringsavtal Fondforsakrings AB  Avtal om mottagen liv-, sjuk-

SEB Trygg Liv och olycksfallsaterforsakring
Reverslan Trygg-Stiftelsen Fordran pa Trygg-Stiftelsen
Banktillgodo- Skandinaviska Enskilda Inlaningskonton inom koncern-

havanden och depaer Banken AB kontostruktur

Lopande interna Fondforsakrings AB Fordringar eller skulder med

mellanhavanden SEB Trygg Liv anledning av betalfloden i
l6pande verksamhet

Lan Dotterbolag Lan till koncernforetag

Hyresavtal Skandinaviska Enskilda Avtal om upplatelse av
Banken AB kontorslokaler och hyres-

lagenheter

Forsakringsadministrationsavtal

Gamla Liv har avtal med Fondférsakrings AB, vilket innebar uppdrag att utfora
forsakringsadministration 4t Gamla Liv. Ersattningen utgar fran marknadspris och
bestar i huvudsak av dels genomsnittligt antal forsakringsavtal multiplicerat med ett
arligen indexuppraknat pris per avtal och dels procentuell andel av premieinkomst.
Principen for att bestimma ersattningen ar baserad pa bolagets avgifter gentemot
extern kund. Under 2012 har den kostnadsférda ersattningen uppgatt till 150 (154)
Mkr. Huvudavtalet géller till och med 2066.

Kapitalforvaltningsavtal

Gamla Liv har avtal med SEB, genom division Kapitalforvaltning, vilket innebér uppdrag
att utfora kapitalforvaltning at Gamla Liv och att administrera bolagets samlade
placeringar. | samband med avtalets tecknande genomférdes en jamférande
undersokning av marknadsmassigheten. Ersattningen utgar frdn marknadspris och
beréknas enligt foljande:

« Fast ersdttning som procentuella andelar av genomsnittliga varden pa respektive
placeringstillgangsslag samt ett fast arvode avseende tilliggstjanster.

« Rorlig ersdttning ssom procentuell andel av 6veravkastningen (jamfort med
faststallt jamforelseindex) pa genomsnittliga placeringstillgangar. Den rorliga
ersattningen regleras efter att arsredovisningen faststallts.

Under 2012 har den kostnadsforda ersattningen uppgatt till 298 (297) Mkr. Erséttningen
ar fordelad pa fast ersattning om 187 (153) Mkr. Den rérliga erséttningen avseende 2011
faststalldes till 81 Mkr och for 2012 har 85 Mkr reserverats i arshokslutet.

Avtalet gller till och med 31 december 2066. Det kan dock sdgas upp till slutet av
2015 och darefter vid utgangen av varje efterféljande fyraarsperiod. Om Gamla Liv
sager upp avtalet ska bolaget till SEB betala for skaliga avvecklingskostnader, dock
maximalt 200 Mkr.

Gamla Liv innehar for kapitalforvaltning bankkonton och depakonton i SEB.

Avtal om kontrollfunktioner

Gamla Liv har sedan 2009 upprittat avtal med SEB vilket innebar uppdrag att utfora
tjanster avseende internrevision, riskkontroll och kontroll av regelefterlevnad. Under
2012 har erséttningen uppgatt till 4 (8) Mkr.

Aterforsakringsavtal

Gamla Liv har avtal med Fondforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv om mottagen
aterforsakring avseende liv-, sjuk- och premiebefrielseforsakring. Avrakningen for
2012 har uppgatt till netto 7 (1) Mkr.

Reverslan

Bolaget har en reversfordran som uppgick till 9 804 (7 114) Mkr pa Trygg-Stiftelsen
motsvarande vardet pa 177 447 478 A-aktier i SEB. Fordran loper med ranta mot-
svarande erhallen utdelning pa aktierna, efter avdrag for den skatt Trygg-Stiftelsen
erlagger pa utdelningen.

Banktillgodohavanden
Gamla Liv innehar bankkonton inom ramen for en koncernkontostruktur i SEB.

Lopande interna mellanhavanden

Under rakenskapsaret uppstar fordran eller skuld mot Fondforsakringsaktiebolaget
SEB Trygg Liv, bland annat pa grund av att betalstrommar, som avser premieinbetalning
och utbetalning av forsakringsersattningar for andra koncernbolags rakning, gar via
bolagets egna bankkonton. Dessa fordringar eller skulder likvidregleras manadsvis
inklusive ranta vilken utgors av SEB:s internrantesats. Den genomsnittliga internrante-
satsen har under 2012 varit 2,41 procent.

Lan
Lan till dotterbolag uppgick till 1 719 (1 634) Mkr. Ranta pa lanen har uppgatt till
70 (75) Mkr.

Hyresavtal

SEB forhyr dels ett begransat antal hyreslagenheter fran Gamla Liv, dels kontorsfastigheter
dar SEB bedriver verksamhet. Hyrorna fljer i det forsta fallet sedvanlig hyressattning
och &ri det andra fallet marknadsmassiga. Gamla Liv har erhallit 46 (22) Mkr i intakter
avseende dessa hyresavtal.

Rutiner for uppfdljning av nirstaendeavtal

Styrelsen i Gamla Liv har faststallt en instruktion for hantering av intressekonflikter
mellan bolagets intressenter. | instruktionen identifieras de situationer dar intresse-
konflikter kan uppsta. Dar beskrivs hur handlaggning av transaktioner mellan bolaget
och nérstaende bolag ska ga till och hur pris ska faststéllas. Avtalen kontrolleras
arligen och foljs upp.

Aktier och andelar Bokfort varde, Mkr
Svenska placeringsaktier och fondandelar 17385
Utlandska placeringsaktier och fondandelar
Noterade
USA 7376
Storbritannien 1805
Schweiz 963
Tyskland 883
Frankrike 1024
Ovriga 4649
16701
Onoterade
Utlandska placeringsaktier och fondandelar 32504 49204
Summa aktier och andelar 66589
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper Bokfrt varde, Mkr
Noterade
Svenska Staten 8217
Svenska bostadsinstitut 17714
Ovriga svenska emittenter 1878
Utlandska stater 8172
Ovriga utlindska emittenter 22272
58253
Andelar i rantefonder 531
Summa obligationer och andra rantebarande vardepapper 58784

NOTER
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EKONOMISK OVERSIKT

Ekonomisk oversikt — koncernen?

Mkr
2012 2011 2010 2009 2008

Resultat
Premieinkomst, f.e.r. 1214 1220 1364 1939 1883
Kapitalavkastning, netto 14983 1171 15212 19692 -31277
Forsakringsersattningar, f.e r. -4637 -3822 -3880 -3736 -3229
Driftskostnader, f.e.r. -221 -236 -254 -254 -288
Tekniskt resultat 14992 -18056 11863 27486 -53664
Arets resultat 14983 -18231 11816 27374 -53344
Ekonomisk stéllning
Placeringstillgangar 159722 150512 184089 188211 198583
Forsakringstekniska avsattningar 91884 96270 80853 81053 92079
Konsolideringskapital
Eget kapital 65254 55108 77884 70569 48476
Uppskjuten skatteskuld 365 579 490 399 289

65619 55687 78374 70968 48765
Kollektiv konsolideringsgrad, procent? 112 104 110 102 89
Kapitalbas for foretaget ¥ 64447 55397 72091 64767 45556
Erforderlig solvensmarginal for foretaget 34 3798 4115 3747 3676 4002
Kapitalbas for forsakringsgruppen® 12191 11643 10560 9999 12624
Erforderlig solvensmarginal for forsakringsgruppen® 9156 9403 8818 8991 9272
Nyckeltal, livforsakringsrorelsen
Forvaltningskostnadsprocent ® 0,14 0,15 0,16 0,17 0,18
Administrationskostnadsprocent, sparprodukter” 0,10 0,11 0,11 0,12 0,11
Administrationskostnadsprocent, riskprodukter ® 24,9 11,0 9,2 9,2 10,7
Nyckeltal, kapitalforvaltning
Direktavkastning placeringar, procent 1 3,2 3,4 31 3,6 4,4
Totalavkastning placeringar, procent 'V 9,9 1,5 10,8 15,1 -15,7
Solvenskvot 12 17,0 135 19,2 17,6 114
Solvensgrad, procent ¥ 170 158 183 174 148

Koncernen sammanfaller i allt visentligt med moderbolaget varfor separat Gversikt for moderbolaget ej uppréattas. 2012, 2011, 2010 och 2009

ar upprattat enligt sa kallad "full IFRS".

Verkligt varde pa tillgangarna i forhallande till bolagets totala ataganden, det vill sdga garanterade och inte garanterade, multiplicerat med 100.

Galler aterbaringsberattigade avtal.

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

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

Forséakringsgruppen utgors av de forsakringsholag inom SEB som ags av SEB Trygg Liv Holding AB, vilket ar ett forsakringsholdingforetag.

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

Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skaderegleringskostnader for sparforsakringsprodukter och genomsnittligt totalt forvaltat kapital.
Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skaderegleringskostnader for riskforsakringsprodukter och betald premieinkomst for dessa produkter.
Premierabatter, som har lamnats i varierande omfattning, sarskilt 2012, ingar inte.

Kompletterande erforderliga tillaggsupplysningar avseende kapitalforvaltningen lamnas i avsnittet Kapitalforvaltning.

Placeringarnas direktavkastning i procent av genomsnittet av verkligt varde pa placeringarna, inklusive upplupna réantor, vid arets bérjan och vid arets slut.
Berdkning ar gjord enligt Forsakringsforbundets rekommendation "Totalavkastningstabell — Rekommendation for arlig rapportering av totalavkastning”.
Till skillnad fran de redovisningsprinciper som tillampas i de finansiella rapporterna redovisas totalavkastningen i enlighet med Forsdkringsférbundets
rekommendation.

Relationen mellan kapitalbasen och erforderlig solvensmarginal.

3 Summan av forsakringstekniska avsattningar och kapitalbas i relation till forsakringstekniska avsattningar.
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STYRELSE, REVISORER OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Styrelse, revisorer och
ledande befattningshavare

Styrelse

Claes Zettermarck Tore Bertilsson Anders Mossherg
Fodd 1947. Advokat, White & Case Advokat AB, Fodd 1951. Vice vd och Finansdirektor Fodd 1952. Ovriga uppdrag: Ordforande i
ordforande. Utsedd av SEB och Trygg-Stiftelsen i AB SKF. Ovriga uppdrag: Ordférande i Fondforsakrings AB SEB Trygg Liv, SEB
gemensamt. Forsakringsbolaget PRI Pensionsgaranti, Pensionsforsikring A/S, Danmark och BoViva AB.
ledamot i AB Ludvig Svensson, Gunnebo AB Ledamot i Svensk Forsakring. Ledamot i SEB
samt Agrenska AB. Utsedd av Trygg-Stiftelsen. Trygg Liv Holding AB och SEB Kort AB. Utsedd
av SEB.
Revisorer

Peter Nyllinge
Auktoriserad revisor, PwC.

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor, KPMG.

Ledande befattningshavare

Nils Henriksson

Nils-Fredrik Nyblzus Risto Silander Verkstéllande direktor, anstalld 2005.
Fodd 1951. Senior Advisor i Skandinaviska Fodd 1957. Ovriga uppdrag: Ledamot i Trygg- Marten Ajne

Enskilda Banken. Ovriga uppdrag: Ordfrande Stiftelsen, East Capital Asset Management AB, Aktuarie, GAA AB.

i Bankgirot och Upplysningscentralen (UC). Stronghold Invest AB, Niam AB, Varenne AB,

Ledamot i Landshypotek, Fondforsakrings- E Ohman Jr AB, Brevan Howard Funds och

aktiebolaget SEB Trygg Liv samt Euroclear Endeavour Pembroke Funds. Utsedd av

SA/Plc. Utsedd av SEB. Trygg-Stiftelsen.
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SA LASER DU DIN VARDEUPPGIFT

Sa laser du din vardeuppgift

SEB
201212 04 Pensionsforsakring nr

Ovre delen visar en prognos for hur forsak-

TRYGG LIV 61 000 000 .
. R, N Forsakrad ringen kommer att betalas ut.
Uppgifter om din férsékrings varde Lisa Forsakringskund

000000-0000 H 2
Har foljer uppgifter om hur din férsékring utvecklats ekonomiskt. /. AVtaIat Utbetalmnngelopp per manad'
Vérdebeskedet galler per 2013 01 01.

Prognos for framtida utbetalning per manad.
Aterbaringsbeloppet, som redovisas pa en

Forsakringsbelopp enligt avtalet 2 000 kr per manad . .
Enligt p att hojas med 3 620 kr per manad egen rad, har 3620 kronor, r inte garanterat
Detta ger en prognos for en framtida utbetalning pa totalt 5 620 kr per manad

av bolaget och kan bli bade hagre och lagre.

Vid berékningen har vi utgatt fran férsakringsavtalets nuvarande andel av bolagets vinstmedel. Beloppet ar

inte garanterat och kan bli hégre eller lagre an tidigare prognoser. /‘ Om den forsakrade avlider utbetalas beloppet

Forsakringsbeloppet utbetalas fr o m 2014 03 25 sa lange den forsékrade lever, dock minst i 20 ar. P S fs 2 - .
Avlider den forsékrade fére 2014 03 25 utbetalas pension i 20 ar. I Sta”et tl" formanstagarna. Finns dEt Ingen

Utbetalning efter den forsékrades dod sker dock endast sa lange nagon férmanstagare finns. f6rménstagare t|||fa||er Vérdet av f(‘jrsékringen
Vid ett ev dédsfall i januari -13 skulle vi ha utbetalat 6 166 kr per manad 6vriga férséikringstagare.
S& har pensi pi L klats under perioden 2012 01 01 - 2013 01 01

Nedre delen visar hur vérdet av forsdkringen
utvecklats under de gangna
12 manaderna.

Beraknat pensionskapital 2012 01 01 1197 712 kr

Belopp som &kat forsékringens vérde...

-

Livholaget. Avkastningen tillfors forsakrings-
tagarna som aterbaringsranta. Rantan uppgick
till 36 113 kronor.

Avkastningsskatt - din andel av den skatt vi ar skyldiga att 4 620 kr
betala
Summa avgifter 6 205 kr

Premie som vi har tillgodoréaknat for perioden 10 032 kr
Raénta under perioden 36 113 kr : : e Becaleri
Summa intiktor 26 125 kr e Vldperloden“s borjan var forsakringens
berdknade vérde detta.
...och avgifter for férsakringen
Forsakringsskydd - avgift for efterlevandeskydd 96 kr . .
b Premiebefrielse - avgift for att vi betalar din premie om du 201 kr ™ Inbetalda Sparpremier under penOden'
blir 1angvarigt sjukskriven. (Karenstid, se férsakringsbrevet.) . . .
Férvaltning - avgift for var administration och handlaggning 1 288 kr > De inbetalda premierna forvaltas av Gamla
av din forsékring \

Vérdedkning under perioden +39 940

Beréknat pensionskapital 2013 01 01 1 237 652 kr P Kunden betalar en Iag avgift for forvaltningen
varav garanterat vérde 370 153 kr . . °

och din andel av bolagets vinstmedel 867 499 kr av ett pensionskapital pa 1,2 Mkr, 1288 kronor.
Beréknat pensionskapital bestar dels av ett garanterat vérde, dels av din andel av bolagets
vinstmedel. Vi a din andel av vir I6pande. Andelen ar inte garanterad och

I Gamla Livbolaget ar skyldigt att betala in

utgér en del av bolagets riskkapital. Skatt pé kapitalet! 4 620 kronor.
Aterbérmgsréman uppgar till 3,00 procent (dec -12) fére avdrag fér avkastningsskatt och avgifter.
Aterbaringsrantan har under perioden varit 3,00 % fran 2012 01 01. \- Vid periodens slut var det beraknade

Forsakringen kan inte aterkopas eller belanas. véirdet detta.
N Av det beréknade vardet ar detta garanterat
(inbetalda premier och garanterad ranta).

N Detta varde visar kundens aktuella andel av
bolagets vinstmedel, dven kallat allokerad

aterbaring. Andelen &r inte garanterad utan kan
Livsvarig alderspension med familjegaranti

Gamla Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv {publ). Organisationsnummer: 516401-6536. Styrelsens sate: Stockhalm. bII hOgre e”er Iagre berOende pa UtVeCkIIngen
pa kapitalmarknaderna.

Projektledning och text: SEB Trygg Liv Information/Sindeby Information AB. Grafisk form och produktion: Blomquist & Co.
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