Arsredovisning
Gamla Livforsakrings AB
SEB Trygg Liv (publ)
2009

SEB

TRYGG LIV



FOrvaltningSheratieISE . .....uuiiiiiii e 1

YT =L =1 11 o PSSR 8
BalanSIaKNING oo 9
Rapport éver forandringar i eget kapital..........ccccceeeeiiiiiiiie e 11
KasSSaflOUESANAIYS ...t 13
RESUIALANGAIYS .. ..eiiiiiiie e e e e e e s e s e e e e e e e e e e annns 15
N[0 = TR 17
Not 1 - Vasentliga redovisnings- och varderingSprinCiper........ccccoovivivieeeeeeeeeeicineee 17
NoOt 2 - UpplySningar Om FISKET .......cooiiiiieiiei e 27
NoOt 3 - KapitalfOrvaltning ...........oooioo i 40
Not 4 - Upplysningar om nArstaendeavial.............cccccoueeeeeeeeireeeiececie e 54
Not 5 - Premieinkomst (fore avgiven aterforsakring) ........cococeeveeeeciecieee e, 56
Not 6 - Kapitalavkastning, INtAKLEr.............cooii e 56
Not 7 - Orealiserade vinster pa placeringstillgadngar ............cccccceeveeeieeiecececeneenee, 57
Not 8 - Uthetalda férsakringsersattningar fére avgiven aterforsakring ..................... 57
Not 9 - Driftskostnader, f.e.r. fore avgiven aterforsakring ............ccocceeeeveeeereenennenn. 57
Not 10 - Kapitalavkastning, KOSINAAEr .............coooiiiiiiiiiiieiieee e 58
Not 11 - Orealiserade forluster pa placeringstillgadngar...........cccccevveveveeeiesesereennen, 58
Not 12 - Nettoresultat per kategori av finansiella tillgangar och skulder.................... 59
NOt 13 - SKALET .....eeeeeeeiteee et e e s e e s nn e e s nnnneee e 60
Not 14 - Aktier och andelar i koncernféretag och intresseféretag........ccccccceeevvnnneee. 61
Not 15 - Rantebarande vardepapper emitterade av och lan till koncernféretag ....... 62
NOt 16 - AKEIEr OCh ANdEIAT.........ccuiiiiiiiiiie s 62
N Lo 1R A @Y ¢ To - W - o T 62
Not 18 - Obligationer och andra rantebarande vardepapper.........ccccccvveeeeeeeviecnnnnen, 62
NOE 19 - DEIIVAL ...eeniie ittt ettt st e e e e e nnn e e nneennneas 63
Not 20 - Kategorier av finansiella tillgAngar och skulder och dess verkliga varden.. 65
Not 21 - Fordringar avseende direkt fOrsakring ........ccocovveeeiiieeeeiiiee e 67
Not 22 - Fordringar avseende AterfOrSAKING ..........ccovevvevieieieeieiecie e 67
NOt 23 - OVIiga fOrArNGAr.........coveieieeieecteeee ettt ettt enea 68
Not 24 - Upplupna rante- och hyreSintaKIer .............eeviiiiiiiiiiiieee e 68
Not 25 - Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter ..............cccccceeevenenee.. 68
NoOt 26 - LivfOrsakringSavsSattniNgar...........cceuioiiiiiiiiiiieieeeeiiiiie e 68
Not 27 - Avséttning for oreglerade skador .........cc.eueieiiiiiiii e 69
Not 28 - Skulder avseende direkt fOrsakring .............cceeeriiiiiiiiiiiie e 69
Not 29 - Skulder avseende AterfOrSAKIING...........cceeveeviiiiieeeeireeeie e 69
NOt 30 - OVIIQA SKUIAET ......oveuvieiieieieeeeee ettt ettt enea 69
Not 31 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter ...........ccccccooviiiiieiiieiininninee. 69
Not 32 - Forvantade atervinningStidpUNKLET ............cccoveiiieiieirieeie e 70
Not 33 - FOr egna avsattningar stéllda s&kerheter............cccuveeeiieiiiiiiiiiee e 72
Not 34 - Ovriga StANAA PANTET ...........cueiieereieecteceeeieeeeeeeee e te et e et eaeas 72
Not 35 - ANSVaArsfOrbINAEISEN ........ccuiiiiiii e 72
NOE 36 = ALAGANUEN ...ttt e 73
NOt 37 - LONEr 0Ch rSAtNINGA.........oouuviiiieie et e e e e e e 73
Not 38 - Styrelse och ledande befattningshavare .............cccoiii e 74

Not 39 - Byggnader 0Ch MArk ..........oooiiiiiiiiiiiiiiieee e 74



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Forvaltningsberattelse
Styrelsen och verkstéllande direktoren for Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv ("Gamla Liv”) far
harmed avge arsredovisning for bolagets verksamhetsar 2009-01-01 — 2009-12-31.

Organisation

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

Skandinaviska Enskilda Banken AB

v
Trygg - Stiftelsen SEB Trygg Liv Holding AB
v v

Gamla Livférsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv

For att sékra forsakringstagarnas inflytande har Gamla Liv en unik konstruktion genom Trygg-
Stiftelsens agarandel. Inflytandet baseras dels pa dgande, dels pa sérskilda regler for sammansattningen
av styrelsen i Gamla Liv. Vart femte ar erbjuds forsakringstagarna, enligt ett rullande schema, att rosta
pa kandidater till Trygg-Stiftelsens fullméktige. Fullmaktigeraden ar sjalva forsékringstagare i Gamla
Liv. Fullméktige utser en styrelse for Trygg-Stiftelsen.

Trygg-Stiftelsen:

- &ger en av sammanlagt 250 aktier i Gamla Liv

- har ratten att utse tva styrelseledamater i Gamla Liv och att tillsammans med SEB utse ordforanden i
styrelsen som bestar av fem ledaméter

- har rétten att utse majoriteten av ledamoterna och ordféranden i Finansdelegationen

Finansdelegationen, dar foretradare for forsékringstagarna ar i majoritet, ansvarar for beslut som rér
bolagets kapitalforvaltning.

Verksamhet

Bolagets verksamhet avser traditionell férsékring och bedrivs enligt dmsesidiga principer och med
forsakringstagarna genom Trygg-Stiftelsen som beslutande part i for verksamheten vasentliga fragor.
Det innebdr att bolaget inte &r vinstutdelande samt att majoritetsdgaren inte har bestimmandeinflytande
avseende utformningen av Gamla Livs finansiella och operativa strategier. Av dessa skal konsolideras
inte bolaget i SEB Trygg Liv Holding-koncernen och inte heller i SEB-koncernen. Verksamheten i
Gamla Liv bestar vasentligen av tva grenar, avgiftsbestamd traditionell tjanstepensionsférsékring och
individuell traditionell forsékring. Narmare upplysningar om verksamhetsgrenarnas resultat aterfinns i
resultatanalysen pa sida 14.

Sedan 1997 &r bolaget stangt for nyteckning. Bolaget tillfors arliga premier avseende avtal som var
ingangna innan dess att nyteckningen upphdérde.

Allmant

Gamla Liv har sedan 1999 ett langfristigt avtal med Fondfarsékrings AB SEB Trygg Liv ("Fondforsak-
rings AB”), enligt vilket Fondférsékrings AB har som uppdrag att utféra I6pande forsékringsadminist-
ration at Gamla Liv. Avtalet galler till ar 2066. Avtalets langd skall sérja for kontinuitet och sakerstalla
administrationen till en lag kostnad.

SEB innehar uppdraget att skdta stora delar av Gamla Livs kapitalforvaltning och administration av hela
placeringsportfoljen. Avtalet géller till 31 december 2066. Avtalet kan dock ségas upp till utgangen av
2011 och darefter vid utgangen av varje trearsperiod. Under aret har avtal ingatts med SEB vilket
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innebdr uppdrag att utfora tjanster avseende Gamla Livs internrevision, riskkontroll samt kontroll av
regelefterlevnad. Ytterligare information om avtalen finns i not 4 "Upplysningar om narstaendeavtal”.

Gamla Livs styrelse beslutar om ersattning och andra villkor for verkstéllande direktéren. Finansdele-
gationen beslutar om ersattning och andra villkor for bolagets Chief Investment Officer. Se vidare not
36 ”LOner och ersattningar”.

Under aret har andringar i redovisningsstandard IFRS 7 tagits i bruk. Andringen, som beskrivs narmare i
redovisningsprinciperna, medfér endast ytterligare upplysningar och har ingen paverkan pa varderingen
av skuldtackningstillgangarna.

Koncernens resultat avviker inte i nagon storre utstrackning fran moderbolagets. Skillnaden utgors av de
fastighetsforvaltande dotterbolagens verksamheter.

| dversikten pa sida 3 redogdrs for koncernens resultat och ekonomiska stallning per 2009-12-31.

Utveckling och h&ndelser i sammanfattning

Gamla Liv har en finansiell styrka som medger betydande placeringar i tillgangar, sasom aktier och
fastigheter, med hogre forvantad avkastning &n riskfria placeringar. Over tiden har detta gett en god
avkastning till forsékringstagarna, och 2009 blev ett starkt ar, med en totalavkastning pa placeringarna
pa 15,1 (-15,7) procent. Den hdga avkastningen forklaras framst av betydande uppgangar pa aktier, en
rejal uppgang i vardet pa den strategiska tillgangen reverslan till Trygg-Stiftelsen (vilket varierar i varde
med kursutvecklingen pa SEB:s A-aktie) samt ett mycket positivt bidrag fran placeringar i kredit-
obligationer och god avkastning pa hedgefonder. Totalavkastningen pa 15,1 procent var hogre an
genomsnittet for de svenska livbolagen.

Handelser efter rakenskapsarets utgang samt forvantningar om framtiden

Under de tva forsta manaderna 2010 har varldens aktiemarknader utvecklats svagt negativt. De riskfria
obligationsrantorna har fallit vilket 6kar de forsakringstekniska avsattningarna. Som en féljd av detta
har den kollektiva konsolideringsgraden fallit fran 102 procent till 101 procent och solvenskvoten
forandrats fran 17,6 till 17,1. Totalavkastningen per sista februari var 0,1 procent.

I mitten av januari 2010 avyttrades hela det strategiska innehavet av aktier i Fastighetsbolaget
Hufvudstaden.

De ekonomiska utsikterna ar fortsatt osékra trots kraftiga rantesankningar fran centralbanker varlden
éver och omfattande statliga stodatgérder. Bolaget gér bedomningen att innehaven av saval foretags-
obligationer som aktier har goda forutsattningar att dver tiden stiga i varde. Gamla Liv har fortsatt en
stark finansiell stallning och enligt bolagets beddmning kommer det aven framgent att kunna ge kunder-
na en god vardetillvaxt dver tiden.
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Ekonomisk oversikt, koncernen?

2009 2008 2007 2006° 2005

Resultat, Mkr

Premieinkomst, f.e.r. 1939 1883 2121 2218 2 385
Kapitalavkastning, netto 19692 -31277 4739 18 807 22 520
Forsakringsersattningar, f.e.r. -3736 -3229 -3523 -3 466 -3521
Driftskostnader, f.e.r. -254 -288 -253 -257 -263
Tekniskt resultat 28413  -52 442 9419 18 923 21783
Arets resultat 27 374  -53 344 8 356 17 662 20 513

Ekonomisk stéallning, Mkr
Placeringstillgangar 188211 198583 231808 200212 181 666
Forsékringstekniska avsattningar 81 053 92 079 73 012 88 114 94 145

Konsolideringskapital, Mkr

Eget kapital 70 569 48 476 106 655 94 212 76 514

Avsattning for uppskjuten skatt 399 289 771 809 613
70 968 48 765 107 426 95021 77 127

Kollektiv konsolideringsgrad, procent3 102 89 114 122 117
Kapitalbas for ft‘)retaget4 64 767 45 556 95 044 94 784 77 188
Erforderlig solvensmarginal for féretaget“‘ > 3676 4002 3573 3659 3985
Kapitalbas for ftjrsé';ikringsgruppen6 9999 12 624 11 865 11587 11151
Erforderlig solvensmarginal for f('jrséikringsgruppen6 8991 9272 8574 8 358 8 604

Nyckeltal, Iivf('jrsé'akringsrérelsen4

F('jrvaltningskostnadsprocent7 0,17 0,18 0,14 0,14 0,15
Administrationskostnadsprocent, sparprodukter8 0,12 0,11 0,11 0,11 0,13
Administrationskostnadsprocent, riskprodukter9 9,2 10,7 10,5 9,7 10,2

Nyckeltal, kapitallf('jrvaltning10

Direktavkastning placeringar, procentll 3,6 4.4 3,1 3,0 3,4
Totalavkastning placeringar, procent12 15,1 -15,7 2,7 111 14,0
Solvenskvot 17,6 11,4 26,6 25,9 19,4

1 Koncernen sammanfaller i allt vasentligt med moderbolaget varfor separat dversikt for moderbolaget ej upprattas.
2 Samtliga jamférelsesiffror for 2006 och tidigare &r justerade med avseende pé évergangen till s kallad lagbegransad IFRS forutom IAS 39 och IFRS 4 i och
med att bolaget tillampade 6vergangsbestammelser i FFFS 2006:17 till och med 2006.
3 Verkligt varde pa tillgangarna i férhéllande till bolagets totala ataganden, det vill siga garanterade och inte garanterade, multiplicerat med 100. Géller
aterbaringsberattigade avtal.
4 Nyckeltalen galler endast moderbolaget dd motsvarande for koncernen inte &r aktuellt.
Utgor lagkrav p& minsta niva for kapitalbasen. Nivan beréknas efter verksamhetens art och omfattning och uppgar i huvudsak till 4 procent av de
forsakringstekniska avsattningarna.
6 Forsakringsgruppen utgor de forsakringsbolag inom SEB som ags av SEB Trygg Liv Holding AB, vilket &r ett forsakringsholdingforetag.
7 Relationen mellan driftskostnader, inklusive skaderegleringskostnader, i forsakringsrérelsen och genomsnittligt verkligt varde pa placeringstiligangar,
inklusive kassa och bank.
8 Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skaderegleringskostnader for sparférsakringsprodukter och genomsnittligt totalt forvaltat kapital.
9 Relationen mellan administrationskostnader, inklusive skaderegleringskostnader for riskforsakringsprodukter och premieinkomst for dessa produkter.
10 Kompletterande erforderliga tillaggsupplysningar avseende kapitalférvaltningen lamnas i kapitalforvaltningsavsnittet.
11 Placeringarnas direktavkastning i procent av summan av verkligt varde pé placeringarna, inklusive upplupna réntor, vid arets bérjan plus ett kvartalsvis vagt
genomsnitt av flédet till och fran portféljen.
12 For &ren 2006 till 2009 &r berdkning gjord enligt Forsakringsférbundets rekommendation "Totalavkastningstabell — Rekommendation for &rlig rapporterting
av totalavkastning”. For Gvriga &r ar berékning gjord som placeringarnas totalavkastning i procent av summan av verkligt varde pa placeringarna, inklusive
upplupna rantor, vid rets bérjan plus ett kvartalsvis vagt genomsnitt av flédet till och fran portféljen. Redovisningen och varderingen av placeringstillgdngar

Overensstammer inte med redovisningsprinciperna som tillampas i de finansiella rapporterna.
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Kommentarer till resultatet
Premieinkomst
Premieinkomsten for egen rékning uppgick till 1 939 (1 883) Mkr.

Kapitalavkastning

Sammantaget uppgick kapitalavkastningen, netto till 19 692 (-31 277) Mkr. Per 31 december 2009
uppgick placeringarna enligt balansrakningen till 188 211 (198 583) Mkr. Totalavkastningen pa
koncernens forvaltade kapital uppgick till 15,1 (-15,7) procent. Okningen beror framst pa den positiva
utvecklingen av aktieportféljen och placeringarna i kreditobligationer. For ytterligare kommentarer, se
not 3 "Kapitalférvaltning”.

Forsakringsersattningar

Forsakringsersattningar for egen rakning pa -3 736 (-3 229) Mkr bestar dels av utbetald erséttning med
-3 991 (-3 685) Mkr och dels av en forandring i avsattning for oreglerade skador pa 255 (457) MKkr.
Bolaget ar stangt for nyteckning och bestandet avtar. De utbetalda forsakringsersattningarna inom liv-
forsakring okar planenligt i takt med att fler forsakringsavtal nar sin avtalade utbetalningstidpunkt och
I6pande pensionsutbetalningar paborjas. Inom sjukforsakring avtar de utbetalda forsakringsersattningar-
na i takt med att bestandet minskar.

Forandring av livforsékringsavsattning

Bolagets forsékringsataganden realiseras som forvantat. Varderingen av atagandena i livforsakringsav-
sattning varierar daremot kraftigt med marknadsrantorna eftersom atagandena har lang l6ptid. Mark-
nadsrantorna steg under 2009. Den langa diskonteringsrantan steg fran 2,5 procent till 4,0 procent. Det
medforde en minskning av det varde som atagandena asétts i balansrakningen. Forandring av livforsak-
ringsavsattning uppgick till 10 770 (-19 530) Mkr.

Driftskostnader

Driftskostnaderna i forsékringsrorelsen uppgick till -254 (-288) Mkr. Eftersom bolaget &r stangt for ny-
teckning sker ingen aktivering av férutbetalda anskaffningskostnader. Forvaltningskostnadsprocenten
blev 0,17 (0,18) procent. Minskningen beror framst pa lagre provisioner for mottagen aterforsakring
samt lagre erséttning enligt administrationsavtalet med Fondfdrsakrings AB.

Skatter
Skatt pa arets resultat uppgick till -1 016 (-822) Mkr och bestar dels av avkastningsskatt pa -839
(-1 141) Mkr, dels av aktuell skatt pa -177 (319) Mkr varav uppskjuten skatt -111 (319) Mkr.

Resultat
Avrets resultat uppgick till 27 374 (-53 344) Mkr.

Tjanstepension

Bolaget har klassificerat verksamhet for tjanstepensionsforsakring utifran de for livforsakringsrorelse
tillatna forsakringsklasserna, dar utbetalning av forsakringsbelopp ar beroende av en eller flera perso-
ners uppnaende eller forvantade uppnaende av en viss alder och som har samband med yrkesutévning
samt forsékringar som meddelas som tillagg till sadana forsakringar.

Exempel pa tjanstepensionsforsakring ar forsakringar med alders-, sjuk- och efterlevandepension vilka
ar knutna till tjansteforhallanden och for vilka arbetsgivaren helt eller delvis star for premiekostnaden.
Tillaggsforsékringar som omfattas av tjanstepensionsverksamheten behover inte tecknas i direkt sam-
band med huvudférsékringen.

Exempel pa vad bolaget inte har klassificerat som tjanstepensionsforsakring ar enskilda naringsidkares
pensionsforsékringar, tjanstegrupplivforsakringar eller foretagséagda kapitalforsakringar som pantsétts
till anstéllda for att sékerstalla 16fte om direktpension.
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Kollektiv konsolidering

Den kollektiva konsolideringen utgér skillnaden mellan marknadsvardet av nettotillgangarna (till for-
sakringstagarna fordelningsbara tillgangsvarden) och till forsakringstagarna fordelade tillgangsvarden,
det vill sdga summan av garanterade och inte garanterade ataganden (sa kallad allokerad aterbaring).
Den kollektiva konsolideringen kan ocksa uttryckas som det belopp som associationsrattsligt tillhor
forsékringstagarna men som annu inte allokerats till de individuella férsakringsavtalen.

Den kollektiva konsolideringen framkommer ej i balansrakningen, da summan av garanterade och inte
garanterade ataganden endast ar en berakningsbas for att utjamnat fordela bolagets vinstmedel skaligt
mellan forsakringstagarna. Den kollektiva konsolideringen var vid arets utgang 2,8 (-17,2) mdkr for
aterbaringsberattigade avtal. Marknadsvardet av nettotillgangarna utgjorde 102 (89) procent av
fordelade tillgangsvarden.

Malet for bolaget ar att konsolideringsgraden skall vara 100 — 115 procent, vilket innebar att ett visst
overskott skall fungera som en buffert mellan ar med samre respektive battre utveckling pa kapitalmark-
naden.

Aterbaringsranta

Aterbaringsranta ar den ranta med vilken forsikringens totala varde forrantas, fore skatt och avgifter.
Forsakringstagarnas fordringar i bolaget delas upp i tva delar. Den ena delen ar garanterad i avtal och
bestar av utfasta forsakringsbelopp och i forekommande fall avtalade I6pande premier. Dessa belopp
motsvarar indirekt en garanterad forrantning (vanligtvis 3 eller 4 procent beroende pa nar forsakringen
tecknades) och den férandras inte av en hojning eller sankning av aterbaringsrantan. Den andra delen av
fordringen utgor ansprak i bolagets vinstmedel, allokerad aterbéring, och &r inte garanterad.

Den kapitalavkastning som bolaget uppnar tillkommer forsakringstagarna huvudsakligen genom éater-
baringsranta. Aterbaringsrantan ar en utjamning av kapitalavkastningen och skall éver en langre tidshor-
isont vara lika htg som kapitalavkastningen.

Nedan redovisas den genomsnittliga aterbaringsrantan under perioden 2004 - 2009.
2009 2008 2007 2006 2005 2004 Genomsnitt

Aterbéringsrénta fore skatt 0,2 50 10,9 6,4 4,3 0,3 4,52
och driftskostnader, procent

Under 2009 har den genomsnittliga aterbaringsrantan, fore skatt och avdrag for generella driftskost-
nader, varit 0,2 (5,0) procent. Avdrag for generella driftskostnader goérs med 0,1 respektive 0,5 pro-
centenheter for forsékringar tecknade fore respektive efter den 1 januari 1997. Den skatt bolaget &r
skyldig att betala fordelas pa forsékringstagarna genom en sankning av aterbaringsrantan, olika for
kapital- och pensionsforsékring.

Den genomsnittliga statslanerantan under 2008 var 3,88 procent. Under 2009 belastades aterbaringsran-
tan med 0,58 (1,12) respektive 1,05 (0,62) procentenheter for kapitalforsakring respektive pensions-
forsdkring avseende avkastningsskatt.

Den 1 mars 2009 sénktes aterbaringsrantan fran 1 till 0 procent vilket géllde aret ut. Den 1 januari 2010
hojdes aterbaringsrantan till 3 procent.

Solvens

Enligt de lagregler som géller for forsékringsbolag maste bolagen ha kapital for att tacka de garanterade
atagandena gentemot forsakringstagarna och en buffert. Detta mats i form av bolagets sa kallade
solvenskvot.
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Solvenskvot definieras som bolagets faktiska kapitalbas, det vill s&ga de medel som finns tillgadngliga
for att tacka forluster, i relation till den kapitalbas som bolaget enligt lag minst maste ha (erforderlig
solvensmarginal). Solvenskvoten for bolaget uppgick till 17,6 (11,4) vid arets utgang. Forlusttacknings-
kapaciteten var knappt 18 ganger storre an vad som erfordras.

Den svenska tillsynsmyndigheten pa forsakringsomradet, Finansinspektionen, har som ett komplement
till det lagstadgade kapitalkravet introducerat ett mer affarsmassigt kapitalkrav, "Trafikljuset”. Det &r att
betrakta som ett tillsynsverktyg eftersom det saknar kvantitativt lagstéd, men har likvél blivit norm-
givande pa marknaden. Trafikljuset utgar i korthet fran att bolagets kapital skall vara tillrackligt for att
mota 99,5 procent av alla tdnkbara méjliga utfall av de risker bolaget &r exponerat mot. Det inbegriper
finansiella risker samt saval diversifierbara som systematiska forsakrings- och driftkostnadsrisker.

Enligt Trafikljusmodellens riskspecifikation uppgar kapitalbehovet till 27 (21) Mdr for vilket det finns
kapital om 71 (49) Mdr. Kapitalbehovet domineras av aktierisk, medan fastighets- och ranterisk ar
ungefar lika stora. En omedelbar 20-procentig minskning av dodligheten ger ett riskbidrag om en
miljard kronor medan 6vriga forsakrings- och driftkostnadsrisker i sammanhanget &r marginella.

Under aret har bolaget deltagit i arbetet rérande Solvens 11, som bedrivs som ett divisionsévergripande
projekt. Arbetet kommer att intensifieras under 2010. Det nya regelverket berdknas trada i kraft 31
oktober 2012.

Risker och osakerhetsfaktorer

Bolagets affarsverksamhet, bestaende av forsakringsrorelse och finansforvaltning, ger upphov till olika
risker som kan paverka bolagets resultat och finansiella stallning. Nagra ar direkt hanférliga till vald
affarsstrategi, som strategiska och politiska risker, medan andra ar hanforliga till specifika omraden som
forsakringsrisker, finansiella risker samt olika operativa risker. Strategiska risker &r forandringar i
marknaden, fordndringar i skattelagstiftning och 6vrig lagstiftning, ryktesrisk och liknande risker. For-
sakringsrisken inom livforsakring ar bland annat de risker, som uppstar i och med ataganden att forsakra
enskilda personers liv och hélsa. Den storsta risken ar att bolaget langsiktigt inte uppnar den kapitalav-
kastning som motsvaras av stallda nominella och reala forpliktelser.

Forandringar i marknadsrantan tillsammans med aktieprisrisken ar tva av de enskilda faktorer som har
storst paverkan pa vardet av bolagets placeringstillgangar och forsakringsataganden. Detta hanteras
inom bolagets arbete med matchning av tillgangar och skulder. En av kapitalforvaltningens uppgifter ar
bland annat att placera kapitalet, sa att hogsta avkastning uppnas, till en rimlig och acceptabel risk. For
att ha god kontroll pa den Gvergripande risknivan for bolaget, styrs risken i placeringarna i férhallande
till ett i forvag definierat riskkapital med utgangspunkt fran dels bolagets solvenssituation och dels de
referensportféljer som definierats utifran bolagets ranterisk pa de forsakringstekniska avsattningarna.

Operativa risker bestar av administrativa risker och 6vriga risker som kan leda till ekonomisk forlust,
utebliven intakt, verksamhetsbrott eller skadat fortroende. Administrativa risker ar fel vid forséljning,
felaktig riskbedémning och felaktig skadereglering. Ovriga risker &r fysiska risker, bedrageririsker och
IT-relaterade risker.

Styrelsen faststaller de riktlinjer som skall galla for riskhantering, riskrapportering, intern kontroll och
uppféljning. Styrelsen behandlar vésentliga finansiella arenden, vilket bland annat innebér att den
behandlar viktiga aspekter fran risksynpunkt samt beslutar om den langsiktiga riskstrategin.

Ytterligare information om mal, metoder, riskexponering samt kanslighet for risker beskrivs i not 2
“Upplysningar om risker”.
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Forslag till resultatdisposition
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att arets verskott, 27 469 513 005 kronor, dverfores till
konsolideringsfonden.

Foreslagen resultatdisposition for respektive forsakringsgren framgar av resultatanalysen pa sida 15.

Resultatet av arets verksamhet och bolagets stallning per 31 december 2009 framgar av efterfoljande
resultat- och balansrékningar for moderbolaget och koncernen med dértill fogade kommentarer.
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Resultatrakning
MKkr Moderbolaget Koncernen
Not 2009 2008 2009 2008
TEKNISK REDOVISNING
AV LIVFORSAKRINGSRORELSEN
Premieinkomster, f.e.r. 5
Premieinkomst (fore avgiven aterforsakring) 1939 1884 1939 1884
Premier for avgiven aterforsakring - -1 - -1
1939 1883 1939 1883
Kapitalavkastning, intakter 6 7410 12 826 7 396 12 812
Orealiserade vinster pd placeringstillgdngar 7 20413 139 20 413 139
Ovriga tekniska intékter 3 - 3 -
Forsékringsersattningar, f.e.r. 8
Utbetalda forsakringsersattningar
Fore avgiven aterforsakring -3991 -3 685 -3991 -3 685
Foréndring i Avsattning for oreglerade skador
Fore avgiven aterforsakring 255 457 255 457
Aterforsakrares andel - -1 - -1
-3736 -3229 -3736 -3229
Forandring i Livférsakringsavsattning 10770 -19530 10770 -19530
Driftskostnader, f.e.r. 9 -254 -288 -254 -288
Kapitalavkastning, kostnader 10 -7 460 -9 787 -7 551 -9 520
Orealiserade forluster pa placeringstillgdngar 11 -533  -34 266 -566  -34 708
Ovriga tekniska kostnader -1 -1 -1 -1
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 28551 -52253 28413 -52442
ICKE-TEKNISK REDOVISNING
Livforsékringsrorelsens tekniska resultat 28551 -52 253 28413 -52442
Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt 28551 -52253 28413 -52442
Bokslutsdispositioner -57 22 - -
Resultat fore skatt 28494  -52 231 28413  -52 442
Skatt pa arets resultat 13 -1 001 -990 -1 016 -822
Ovriga skatter 13 -23 -80 -23 -80
Arets resultat 27470 -53301 27374 -53 344



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Balansrakning
MKkr Moderbolaget Koncernen
Not 2009 2008 2009 2008

TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark 39 15 465 15 460 17 700 17 672
Placeringar i koncernféretag och intresseforetag

Aktier och andelar i koncernféretag 14 649 410 - -

Réantebarande vardepapper emitterade av 15 2098 2098 - -

och lan till koncernforetag

2747 2508 - -

Andra finansiella placeringstillgangar

Aktier och andelar 16 60 540 49 864 60 540 49 864
Obligationer och andra rantebarande 18 61 532 65 143 61 532 65 143

vardepapper
Pantsatta finansiella placeringstillgangar 18 39 167 60 464 39 167 60 464
Ovriga 1an 17 9032 4 059 9032 4059
Derivat 19 240 1381 240 1381
170511 180911 170511 180911
188 723 198 879 188211 198583

Fordringar

Fordringar avseende direkt forsékring 21 - 12 - 12
Fordringar avseende aterforsakring 22 19 7 19 7
Ovriga fordringar 23 1613 1101 1348 941
1632 1120 1367 960

Andra tillgangar

Materiella tillgangar - - - 1
Kassa och bank 2111 2521 2 458 2 640
2111 2521 2 458 2 641

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Upplupna rante- och hyresintakter 24 1645 1828 1645 1828
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intékter 25 6 9 34 11

1651 1837 1679 1839
SUMMA TILLGANGAR 194 117 204 357 193715 204 023
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Balansréakning, forts.

Mkr Moderbolaget Koncernen
Not 2009 2008 2009 2008
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH
SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 25 25 25 25
Konsolideringsfond 43130 101726 43972 103 008
Balanserat resultat i rérelsedrivande bolag - - -802 -1 213
Arets resultat 27470 -53301 27374  -53 344
70 625 48 450 70 569 48 476
Obeskattade reserver
Periodiseringsfond 450 393 - -
Forsakringstekniska avsattningar, fore avgiven
aterforsakring
Livforsakringsavsattning 26 78 921 89 691 78 921 89 691
Avsattning for oreglerade skador 27 2132 2 388 2132 2 388
81 053 92 079 81 053 92 079
Avséttningar for andra risker och kostnader
Avsattning for uppskjuten skatt 102 3 399 289
Avsattning for andra skatter 0 101 1 102
102 104 400 391
Skulder
Skulder avseende direkt forsakring 28 76 100 76 100
Skulder avseende aterforsakring 29 1 2 1 2
Derivat 19 1405 2 067 1405 2067
Ovriga skulder 30 40152 60 912 39 945 60 637
41 634 63 081 41 427 62 806
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 31 253 250 266 271
SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR 194 117 204 357 193715 204 023
OCH SKULDER
POSTER INOM LINJEN
For egna avsattningar stéllda sékerheter 33 87 461 95 369 87 461 95 369
Ovriga stallda panter 34 42 227 62 263 42 227 62 263
Ansvarsforbindelser 35
Ataganden 36 5407 6 300 5 407 6 300
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Rapport over forandringar i1 eget kapital

Moderbolaget

2009 Aktie- Konsoli- Arets

Mkr kapital deringsfond resultat Totalt
Ingaende eget kapital 25 101 726 -53 301 48 450
Resultatdisposition 2008 - -53 301 53 301 0
Formdgenhetsforandringar

redovisade direkt mot eget kapital:

Utbetald aterbaring - -4 932 - -4 932
Tilldelad &terbaring - -363 - -363
Summa férmdgenhetsférandringar - -5 295 - -5 295
redovisade direkt mot eget kapital

Arets resultat - - 27 470 27 740
Utgaende eget kapital 25 43 130 27 470 70 625
2008 Aktie- Konsoli- Arets

Mkr kapital deringsfond resultat Totalt
Ingaende eget kapital 25 98 426 8 238 106 689
Resultatdisposition 2007 - 8 238 -8 238 0
Férmogenhetsforandringar

redovisade direkt mot eget kapital:

Utbetald aterbaring - 4772 - 4772
Tilldelad aterbaring - -166 - -166
Summa férmdgenhetsférandringar - -4 938 - -4 938
redovisade direkt mot eget kapital

Arets resultat - - -53301  -53301
Utgaende eget kapital 25 101 726 -53 301 48 450

Allt eget kapital ar bundet. Aktiekapitalet ar fordelat pa 250 aktier med ett nominellt véarde av 100 000

kr per aktie.
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Rapport 6ver forandringar i eget kapital, forts.

(516401-6536)

Koncernen
2009 Balanserat

resultat i

rorelse-
Aktie- Konsoli- drivande Arets

Mkr kapital deringsfond bolag resultat Totalt
Ingaende eget kapital 25 103 008 -1213 -53344 48 476
Resultatdisposition 2008 - -53 755 411 53 344 0
Formdgenhetsforandringar
redovisade direkt mot eget kapital:
Utbetald aterbaring - -4 932 - - -4 932
Tilldelad aterbaring - -363 - - -363
Uppskrivning fastighet - 14 - - 14
Summa formégenhetsférandringar - -5281 - - -5281
redovisade direkt mot eget kapital
Arets resultat - - - 27374 27 374
Utgaende eget kapital 25 43 972 -802 27 374 70 569
2008 Balanserat

resultat i

rorelse-
Aktie- Konsoli- drivande Arets

MKkr kapital deringsfond bolag resultat Totalt
Ingaende eget kapital 25 99 399 -1 022 8356 106 758
Resultatdisposition 2007 - 8 238 118 -8 356 0
Forskjutning - 309 -309 - 0
Férmogenhetsforandringar
redovisade direkt mot eget kapital:
Utbetald &terbéring - 4772 - - 4772
Tilldelad aterbaring - -166 - - -166
Summa férmégenhetsférandringar - -4 938 - - -4 938
redovisade direkt mot eget kapital
Arets resultat - - - -53344 53344
Utgaende eget kapital 25 103 008 -1213 -53 344 48 476

Allt eget kapital ar bundet. Aktiekapitalet ar fordelat pa 250 aktier med ett nominellt véarde av 100 000

kr per aktie.
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Kassaflodesanalys

MKkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 28494  -52231 28413 -52442
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 1) -26 435 57045 -26 460 56 891
Betald skatt 2) -1 026 -1190 -1 030 -1 250
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore 1033 3624 923 3199
forandring av den I6pande verksamhetens tillgangar
och skulder

Kassaflode fran forandring av den l6pande
verksamhetens tillgadngar och skulder

Utbetalt fran konsolideringsfond -4 932 -4 772 -4 932 -4 772
Placeringstillgangar 3) 25 259 -5461 25 457 -4 764
Akta aterkopsavtal -20 631 5388 -20631 5328
Rorelsefordringar och rorelseskulder 4) -1139 851 -999 593

-1 443 -3994 -1 105 -3 555

Kassaflode fran den I6pande verksamheten 5) -410 -370 -182 -356
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0 0 0
PERIODENS KASSAFLODE -410 -370 -182 -356
Likvida medel vid &rets borjan 2521 2891 2640 2996
Periodens kassaflode -410 -370 -182 -356
Likvida medel vid arets slut 6) 2111 2521 2 458 2 640
1
Justeringsposter (subtraheras fran kassaflddesanalysen):
Premieinkomst i form av tilldelad aterbaring 363 166 363 166
Realisationsresultat vid avyttring av placeringstillgangar -3 697 -5483 -3 697 -5 445
Orealiserade vardeforandringar pa placeringstillgngar 19880 -34 127 19847 -34569
Av- och nedskrivningar pa placeringstillgangar - -580 - -
Valutakursdifferenser -1 080 2025 -1 079 2025
Forandring i Avsattning for oreglerade skador enligt 256 462 256 462
balansrakningen
Forandring i Livforsakringsavsattningar enligt 10770 -19530 10770 -19530
balansrakningen
Forandring av obeskattade reserver enligt -57 22 - -

balansrakningen

26435 -57 045 26460 -56 891
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Kassaflédesanalys, forts.
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008

2
S)katt enligt resultatrakningen -1 024 -1 070 -1 039 -902
Justeringsposter som subtraheras:
Forandring i avsattning for skatter 2 120 -9 348
-1 026 -1190 -1 030 -1 250
3)
Forandring av placeringstillgdngar enligt balansrakningen 10 156 32704 10 372 33225
Justeringsposter som subtraheras:
Realisationsresultat vid avyttring av placeringstillgangar 3697 5483 3697 5445
Orealiserade vardeférandringar pé placeringstillgangar -19 880 34127 -19 847 34 569
Av- och nedskrivningar pa placeringstillgangar - 580 - -
Uppskrivningar pa placeringstillgangar - - -14 -
Valutakursdifferenser 1080 -2 025 1079 -2 025
25 259 -5461 25 457 -4 764
4)

Forandring av rorelsefordringar och skulder enligt
balansrakningen

Upplupna och férutbetalda poster 189 224 155 225
Ovriga fordringar -512 -577 -407 -630
Ovriga kortfristiga skulder exklusive &kta aterkopsavtal -816 1204 -747 998
-1139 851 -999 593
5)
Kassaflode frdn den lopande verksamheten
Varav:
Rénteinbetalningar 4098 8 099 3961 7 946
Rénteutbetalningar -769 -2 909 -765 -2 890
Erhalina utdelningar 1161 1829 1155 1578
4490 7019 4 351 6 634
6)

Med likvida medel avses kassa och bank.
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Resultatanalys
Moderbolaget Ouppséag-  Gruppliv-
Avgifts- Tjénste- Summa bar sjuk- och
bestamd anknuten tjanste-  Individuell och olycks- tjanste- Summa  Mottagen
2009 traditionell sjukfér- pensions- traditionell fallsfor- gruppliv- ovrig ater-
Mkr forsékring sdkring forsakring forsékring sdkring forsdkring forsdkring forsékring Total
TEKNISK REDOVISNING AV
LIVFORSAKRINGSRORELSEN
Premieinkomst, f.e.r. 615 123 738 1039 21 22 1082 119 1939
Kapitalavkastning, intakter 2760 101 2861 4414 93 9 4516 33 7410
Orealiserade vinster pa placeringstillgdngar 7 604 279 7 883 12 158 257 24 12 439 91 20413
Ovriga tekniska intékter, f.e.r. 1 - 1 1 - 1 2 - 3
Forsakringsersattningar, f.e.r.
Utbetalda férsakringsersattningar
Fore avgiven aterforsakring -1374 -115 -1 489 -2 366 -66 -12 -2 444 -58 -3991
Forandring i Avsattning for oreglerade skador
Fore avgiven aterforsakring 19 42 61 100 18 2 120 74 255
-1 355 -73 -1428 -2 266 -48 -10 -2 324 16 -3736

Forandring i Livforsakringsavsattningar 4117 1 4118 6 650 - 2 6 652 - 10770
Driftskostnader, f.e.r. -82 -8 -90 -111 -5 -3 -119 -45 -254
Kapitalavkastning, kostnader -2 779 -102 -2 881 -4 443 -94 -9 -4 546 -33 -7 460
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar -199 -7 -206 -317 -7 -1 -325 -2 -533
Ovriga tekniska kostnader, f.e.r. - - - -1 - - -1 - -1
Forsakringsrorelsens tekniska resultat 10 682 314 10 996 17 124 217 35 17 376 179 28 551
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Resultatanalys, forts.

Moderbolaget Ouppséag-  Gruppliv-
Avgifts- Tjanste- Summa bar sjuk- och
bestamd anknuten tjanste-  Individuell och olycks- tjanste- Summa  Mottagen
2009 traditionell sjukfér-  pensions- traditionell fallsfor- gruppliv- ovrig ater-
Mkr forsdkring sakring forsakring forsékring sakring forsadkring forsékring forsakring Total

ICKE-TEKNISK REDOVISNING

Forsékringsrorelsens tekniska resultat 10 682 314 10 996 17 124 217 35 17 376 179 28 551
Resultat fére bokslutsdispositioner och

skatt 10 682 314 10 996 17 124 217 35 17 376 179 28 551
Bokslutsdispositioner -26 7 -19 -57 21 -2 -38 - -57
Resultat fore skatt 10 656 321 10 977 17 067 238 33 17 338 179 28 494
Skatt pa arets resultat -322 -79 -401 -517 -70 -9 -596 -4 -1 001
Ovriga skatter -34 32 -2 -54 30 3 -21 - -23
ARETS RESULTAT 10 300 274 10574 16 496 198 27 16 721 175 27 470

FORSAKRINGSTEKNISKA AVSATTNINGAR
Forsakringstekniska avsattningar, fore avgiven
aterforsakring

Livforsakringsavsattning 31 664 12 31676 47 185 20 40 47 245 - 78 921
Avséttning for oreglerade skador 90 786 876 343 443 19 805 451 2132
31754 798 32552 47 528 463 59 48 050 451 81 053

KONSOLIDERINGSFOND 15 008 1106 16 114 26 035 794 105 26 934 82 43130
EGET KAPITAL exklusive aktiekapital 25 309 1380 26 689 42 529 994 132 43 655 256 70 600

FORESLAGEN RESULTATDISPOSITION
Arets resultat 10 300 274 10574 16 496 198 27 16 721 175 27 470
Overforing till / uttag ur konsolideringsfonden -10 300 -274 -10 574 -16 496 -198 -27 -16 721 -175  -27 470
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Noter
Not 1 - Vasentliga redovisnings- och varderingsprinciper

Allmant

Bolagets firma &r Gamla Livfoérsakrings AB SEB Trygg Liv (publ) med org nr 516401-6536. Gamla Liv
&r ett dotterbolag till SEB Trygg Liv Holding AB, org nr 556201-7904, Stockholm, vilket &r ett dotter-
dotterbolag till Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), org nr 502032-9081, Stockholm. Bolaget &r
registrerat i Sverige med séte i Stockholm. Huvudkontorets adress ar Sergels Torg 2, SE-106 40
Stockholm.

Gamla Livs verksamhet avser traditionell livforsékring och bedrivs enligt émsesidiga principer. Verk-
samheten bestar vasentligen av tva grenar, avgiftsbestamd traditionell tjanstepensionsforsékring och
individuell traditionell forsékring.

De finansiella rapporterna omfattar saval moderbolaget som koncernen och avser verksamhetsaret 2009-
01-01 — 2009-12-31. Rapporterna blir faststéllda vid bolagsstamman den 10 juni 2010.

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som pre-
senteras i de finansiella rapporterna, om inte annat anges. Tillgangar och skulder ar redovisade till
anskaffningsvarde, férutom vissa finansiella tillgangar och skulder som varderas till verkligt varde.
Finansiella tillgangar och skulder som varderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument, finansiella
tillgangar klassificerade som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen samt
fastigheter.

Grund foér rapporternas upprattande

Arsredovisningen fér Gamla Liv har uppréttats enligt lagen om arsredovisning i férsakringsforetag
(ARFL) samt Finansinspektionens foreskrifter och allménna réd om arsredovisning i forsikringsforetag
2008:26 och Radet for Finansiell Rapportering RFR 2.2. Bolaget tillampar sa kallad lagbegransad IFRS
och med detta avses internationella redovisningsstandarder som har antagits for tillampning med de
begransningar som foljer av RFR 2.2 och FFFS 2008:26. Det innebdr att samtliga av EU godkanda IFRS
och uttalanden tillampas sa langt detta & mojligt inom ramen for svensk lag och med hansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning.

Samma redovisningsprinciper har tillampats i saval moderbolaget som koncernen med undantag for
aktier i dotterbolag.

Svenska kronor ar funktionell valuta och rapporteringsvaluta. Samtliga belopp visas i Mkr om inte annat
anges.

Nya och andrade standarder som ar 2009 tillampas av koncernen

- IFRS 7 (4ndring) Finansiella instrument — Upplysningar” — galler fran 1 januari 2009. Andringen
kréver utokade upplysningar om vardering till verkligt véarde och likviditetsrisk. | synnerhet kréver
andringen upplysning om vérdering till verkligt varde per niva i en varderingshierarki. Eftersom
denna andring endast medfor ytterligare upplysningar, har den ingen paverkan pa resultat per aktie.

Standarder, andringar och tolkningar som annu inte trétt i kraft och inte har tillampats i fortid
Nedan redogdrs for de kommande forandringar som bedoéms ha materiell paverkan pa bolaget. Utover
dessa har vid upprattandet av arsredovisningen per 31 december 2009 ytterligare ett flertal standarder och
tolkningar, som inte bedéms ha en materiell paverkan pa bolaget, publicerats men annu inte tratt i kraft.

- FFFS 2009:12 Finansinspektionens foreskrift om arsredovisning i forsakringsforetag. Andringen
innebar att mojlighet att tillampa sa kallad lagbegransad IFRS i koncernredovisningen forsvinner och
istallet skall IFRS (sasom de antagits av EU) tillampas fullt ut fran och med 2010. Detta innebar
forandringar pa ett antal omraden varav de som paverkar Gamla Liv ar:

17



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

1. Uppstéllningsformen for resultat- och balansrakningarna skall inte langre f6lja anvisningar
fran Finansinspektionen utan skall faststallas av foretaget inom ramen for 1AS 1. Bolaget har
annu inte tagit slutlig stallning till vilken effekt detta kommer att fa.

2. Diskretionara delar i forsakringsavtal som foretaget har valt att redovisa inom eget kapital
skall presenteras som separata komponenter i rapporten dver férandringar i eget kapital.
Forsakringsforetaget har forsakringsavtal som innehaller diskretionéra delar, det vill saga
aterbaring som ar allokerad till forsakringstagarna men annu inte ar tilldelad och darfor kan
atertas av foretaget. Diskretionara delar inom eget kapital uppgick per 2009-01-01 till 65.694
Mkr och per 2009-12-31 till 67.762 Mkr.

- 1AS 27 (andring), "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter” (galler fran 1 juli 2009).
Den omarbetade standarden kraver att effekterna av alla transaktioner med innehavare utan bestdm-
mande inflytande redovisas i eget kapital om de inte medfor ndgon andring i det bestimmande infly-
tandet och dessa transaktioner inte langre ger upphov till goodwill eller vinster och forluster. Koncer-
nen kommer att tillampa 1AS 27 (andring) framatriktat for transaktioner med innehavare utan
bestammande inflytande fran den 1 januari 2010.

- IFRS 3 (omarbetad), "Rorelseforvarv” (géller fran 1 juli 2009). Den omarbetade standarden fortsétter
att foreskriva att forvarvsmetoden tillampas for rérelseférvary men med nagra vasentliga andringar.
Koncernen kommer att tillampa IFRS 3 (omarbetade) framatriktat for alla rorelseforvarv fran den 1
januari 2010.

- IFRS 9 "Finansiella instrument” (galler for rakenskapsar som borjar 1 januari 2013, men har &nnu inte
godkénts av EU). Som en del av IASB:s projekt for att ersatta IAS 39 Finansiella instrument utfardade
IASB 2009 den forsta delen, avseende klassificering och vardering, av den nya standarden om
finansiella instrument. IASB har som avsikt att ersétta hela IAS 39 under 2010 genom att publicera
standarder for de tva aterstaende faserna, upplupet anskaffningsvarde och nedskrivningar samt
sékringsredovisning. IFRS 9 ar &nnu inte fardigstalld och det ar inte méjligt att bedéma effekterna for
koncernen.

Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsandamal

Véasentliga beddomningar vid tillampning av redovisningsprinciperna

For upprattande av redovisning kravs att foretagsledningen gor antaganden som paverkar tillampningen
av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av intakter, kostnader, tillgangar och skulder.
Vasentliga beddmningar vid tillampning av redovisningsprinciperna har gjorts vid val att redovisa finan-
siella instrument till verkligt varde via resultatrakningen samt vid beslut att klassificera samtliga
forsakringsavtal som forsakring. Beddémningarna redogdrs for i redovisningsprinciperna nedan.

Uppskattningar med vasentlig osékerhet

Vidare kravs att foretagsledningen gor uppskattningar och bedémningar som paverkar de redovisade
beloppen av intékter, kostnader, tillgangar och skulder. De omraden dar foretagsledningen gjort bedom-
ningar och uppskattningar ar framfor allt relaterade till forvaltningsfastigheter, alternativa investeringar
och forsakringstekniska avsattningar. Dessa uppskattningar och bedémningar ar baserade pa historiska
erfarenheter och grundar sig pa den bésta informationen som fanns tillganglig pa balansdagen. Det verk-
liga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar. Uppskattningarna och antagandena
ses Over regelbundet. En beskrivning av anvanda antaganden och varderingsmetoder finns i redo-
visningsprinciperna for respektive tillgang och skuld.

Forvaltningsfastigheter

Vid berékning av de kassafléden som anvands vid vérdering av fastigheterna gors flera antaganden och
bedémningar. De omfattar parametrar som hyres- och kostnadsutveckling, inflation och diskonterings-
ranta. En forandring i nagon av dessa parametrar pa grund av forandringar i vakansgrad, marknadsvillkor
eller liknande paverkar de beraknade kassaflodena och darmed vérdet pa fastigheterna. Se aven tabell
”Stresscenarier enligt Trafikljusmodell” i not 2, Upplysningar om risker, avsnitt Ké&nslighetsanalys
avseende finansiella risker.
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Alternativa investeringar

Investeringar i onoterade vardepapper sker via riskkapitalbolag. Varderingen till beddmt marknadsvarde
av de underliggande bolagen gors externt av respektive riskkapitalbolag och genomférs med anvéndning
av dels traditionella véarderingsmetoder som kassaflddesdiskontering och utdelningsdiskontering, dels
observerade marknadsvarderingar pa liknande noterade bolag med anvandning av observerade vinst-
multiplar eller substansvardesmultiplar. VVardering sker kvartalsvis med ett kvartals efterslapning. En
nedgang i portfoljens varde med 10 procent per arsskiftet, motsvarar en negativ effekt pa eget kapital
(fore skatt) med 767 Mkr. Fondandelar vérderas till senaste handelskurs. Sérskild uppféljning gors vid
perioder med stor turbulens vilket gjordes 2008. Se aven not 2 Upplysningar om risker, avsnitt Private
Equity.

Forsékringstekniska avsattningar

Vérderingen av bolagets forsakringsataganden i de forsakringstekniska avsattningarna innehaller flera
beddmningar och antaganden. Den diskonteringsranta som anvands ar dock i huvudsak foreskriven av
Finansinspektionen och darmed inte féremal for bedémning fran bolagets sida. Antaganden gors dock om
bland annat dodlighet och avgiftsuttag. De dodlighetsantaganden som tillampas har sin grund i en
branschgemensam undersokning, men med anpassning till Gamla Livs kunder utifran bolagets erfaren-
heter. Avgiftsantaganden innebar en bedémning av framtida kostnadsutveckling samt framtida tillvéaxt pa
kapitalet och I6ptid. Dessa antaganden bygger pa bolagets erfarenhet. Se aven tabell ”Stresscenarier
enligt Trafikljusmodell” i not 2 Upplysningar om risker, avsnitt Ké&nslighetsanalys avseende forsakrings-
risker.

Transaktioner i utlandsk valuta

Svenska kronor ar bolagets rapporteringsvaluta. Nér en transaktion i utlandsk valuta forsta gangen tas in i
redovisning omraknas den till svenska kronor enligt avistakursen pa transaktionsdagen. Efterféljande
balansdagar rdknas monetéra poster i utlandsk valuta om till balansdagskursen. Icke-monetéra poster som
varderas till historiskt anskaffningsvarde i utlandsk valuta, rdknas om till valutakursen vid transaktions-
tillfallet. Icke monetdra poster som vérderas till verkligt varde i utldndsk valuta, raknas om till valuta-
kursen den dag da det verkliga vardet faststalldes.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderforetaget och dess dotterforetag. Dotterforetag ar foretag dar
moderforetaget utvar ett bestdammande inflytande, det vill sdga ratten att utforma ett foretags finansiella
och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar. Ett sadant inflytande antas bland annat
foreligga nédr moderforetaget direkt eller indirekt genom dotterforetag dger mer an hélften av résterna i ett
foretag.

De finansiella rapporterna for moderforetaget och dotterféretagen som konsolideras avser samma period
och ar uppréttade enligt de redovisningsprinciper som galler fér koncernen. Ett dotterforetag tas in i
koncernredovisningen fran forvarvstidpunkten, vilket ar den dag da moderforetaget far ett bestammande
inflytande, och ingar i koncernredovisningen till den dag da det bestammande inflytandet upphor.

Koncernredovisningen upprattas enligt forvarvsmetoden. Dotterbolagens tillgangar och skulder redovisas
i koncernbalansrakningen med utgangspunkt fran de koncernmassiga anskaffningsvardena. | koncern-
balansrékningen uppdelas dotterbolagens och moderbolagets obeskattade reserver i uppskjuten skatt och
bundet eget kapital. For i koncernen ingaende handelsbolag anvands dock kapitalandelsmetoden. Kapital-
andelsmetoden innebdr att andelar i ett handelsbolag inledningsvis redovisas till anskaffningsvérde. Det
redovisade vardet pa andelarna justeras darefter med forandringen i handelsbolagets nettotillgangar.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster och forluster pa transaktioner
mellan koncernforetag elimineras.
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Skatter

Avkastningsskatt

Bolaget betalar avkastningsskatt som baseras pa standardberakningar av avkastningen pa nettotillgangar-
na som forvaltas for forsakringstagarnas rakning. Kostnaden beréknas varje ar och redovisas som en
skattekostnad.

Inkomstskatt

Verksamhetsgrenar (huvudsakligen gruppliv- och sjukforsakring) samt dotterbolag som ej bedriver
forsékringsverksamhet, beskattas enligt lagen om inkomstskatt. Inkomstskatt utgors av aktuell skatt och
uppskjuten skatt och redovisas dver resultatet. Aktuell skatt &r skatt som skall betalas eller erhallas av-
seende aktuellt ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i praktiken beslutade per
balansdagen. Hit hor &ven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Skattesats ar 26,3
procent.

Uppskijuten skatt uppstar pa grund av temporara skillnader mellan en tillgangs eller skulds skattepliktiga
varde och bokforda varde. Dessa inkluderar till exempel orealiserat resultat pa placeringstillgangar.
Uppskjuten skatt redovisas i resultatrakningen. Bolagets uppskjutna skatteskuld har berdknats med en
skattesats om 26,3 procent.

Aktier i koncern- och intresseforetag
Dessa placeringstillgangar varderas i moderbolaget till det lagsta av anskaffningsvardet och verkligt
varde.

Byggnader och mark

Samtliga fastigheter ar forvaltningsfastigheter. Fastighetskop och fastighetsforsaljningar redovisas i
samband med att risker och formaner som forknippas med aganderatten dvergar till koparen eller
saljaren, vilket normalt sker pa tilltradesdagen.

Forvaltningsfastigheter redovisas initialt till anskaffningsvarde, vilket inkluderar till forvarvet direkt
hanforbara utgifter. Efter den initiala redovisningen redovisas forvaltningsfastigheter till verkligt varde
pa balansdagen definierat som det bedomda marknadsvardet med véardeforandring redovisad i resultat-
rékningen.

Virdet pa koncernens fastighetsbestand har bedomts i enlighet med riktlinjerna fran Svenskt Fastig-
hetsindex (SFI), vilket i huvudsak innebar en avkastningsbaserad varderingsmetod som bygger pa
kassaflédesanalyser. Tre oberoende vérderingsinstitut har anvénts vid vérderingarna. Fastigheternas
asatta marknadsvarden &r kansliga for de bedomningar och antaganden som ligger till grund for kalkylen.
Den storsta paverkan pa fastigheternas varde utgors av direktavkastningskravet och marknadshyran. Vid
varderingarna har avkastningskrav pa 3,0 procent — 8,1 procent tillampats. Férutom ovanstaende varde-
ring gors en ortsprisbedémning for att jamféra med liknande fastigheter som salts under en tidsperiod
som bedoms relevant.

Utgifter for reparation och underhall resultatfors I6pande. Tillkommande utgifter aktiveras nar det ar
sannolikt att framtida ekonomiska fordelar forknippade med tillgdngen kommer att erhéllas. Mer om-
fattande forbattringsarbeten aktiveras om de forvéntas ge en framtida ekonomisk fordel jamfort med fore
atgarden.

Redovisning av finansiella instrument

Finansiella instrument i balansrakningen inkluderar pa tillgangssidan andra placeringstillgangar an
fastigheter, kassa och bank samt vissa 6vriga fordringar. Pa skuldsidan aterfinns aterkpstransaktioner,
likvidskuld samt évriga skulder.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen, vilket utgor den dag da foretaget
forbinder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.
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Finansiella transaktioner som nettoredovisas

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i balansrakningen nar det finns en legal rattighet att
nettoredovisa dessa transaktioner och det finns en avsikt att erlagga likvid netto eller realisera tillgangen
och erldgga likvid for skulden samtidigt.

Klassificering och vardering

Finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via resultatrdkningen

Kategorin finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen innehaller sédana
finansiella tillgangar som innehas for handel och sadana finansiella tillgangar som foretagsledningen vid
forsta redovisningstillfallet valt att fora till denna kategori (alternativet verkligt varde). De sistndmnda
omfattar obligationer, pantsatta finansiella placeringstillgangar, aktier och évriga lan. Finansiella
tillgangar klassificeras som innehav for handel om de innehas i syfte att saljas pa kort sikt for att generera
vinst. Derivat anses alltid som att de innehas for handel savida de inte ar identifierade som
sékringsinstrument.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt véarde redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt
varde med vardeforandringar redovisade i resultatrakningen. Anskaffningsvardet for placeringstillgangar
avseende finansiella tillgangar ar exklusive transaktionskostnader. Kop och forsaljning av finansiella till-
gangar redovisas i balansrakningen pa affarsdagen. Ej likviderade affarer per balansdagen redovisas som
fordran respektive skuld till motparten under 6vriga fordringar eller évriga skulder. Om clearing sker via
ett clearinginstitut redovisas posten netto.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansréakningen nér de avtalsenliga rattigheterna till kassaflodena fran
den finansiella tillgangen upphar eller om bolaget dverfor i allt vasentligt samtliga risker och fordelar
som ar férknippade med agandet av den. Overlatelse av finansiella tillgangar dar huvudsakligen alla
risker och ersattningar kvarstar ar aterkopstransaktioner och vérdepapperslan.

Bolaget har som princip att hanfora samtliga placeringstillgangar som é&r finansiella tillgangar och som
inte ar aktier i dotter- eller intressefdretag till kategorin Finansiella tillgangar véarderade till verkligt vérde
via resultatrakningen, dels darfor att bolaget I6pande utvarderar kapitalforvaltningens verksamhet pa
basis av verkliga varden och dels darfor att nar det galler rantebarande tillgangar sa reducerar detta en del
av den redovisningsmassiga inkonsekvens som annars uppstar nar livforsakringstekniska avsattningar
I6pande omvérderas genom en diskontering med en aktuell ranta.

Gamla Livs portfolj innehaller tillgangar med varierande likviditet. Portféljens tillgangar ar till cirka 75
procent marknadsnoterade tillgangar med innebdrden att de handlas pa en aktiv marknad. En aktiv mark-
nad ar en marknad med offentligt tillgangliga priser som representerar faktiska marknadstransaktioner.
De tillgangar i bolaget som handlas pa en aktiv marknad ar aktier, obligationer, derivat och valutor.

For tillgangar dar en aktiv marknad saknas anvands olika varderingstekniker for att uppskatta ett vid
varderingstidpunkten verkligt varde, som beddéms motsvara det pris till vilket en transaktion mellan
kunniga, sinsemellan oberoende, parter kan genomféras. De tillgangar i bolaget som inte handlas pa en
aktiv marknad &r fastigheter, private equity, hedgefonder och vissa kortfristiga ranteinstrument.

Aktier som ar noterade pa en auktoriserad bors eller motsvarande redovisas till senaste képkurs pa
balansdagen. Investeringar i private equity (onoterade vardepapper) sker via riskkapitalbolag. Varde-
ringen till beddmt marknadsvarde av de underliggande bolagen goérs externt av respektive riskkapital-
bolag och genomfdrs med anvandning av dels traditionella varderingsmetoder som kassaflddesdiskon-
tering och utdelningsdiskontering, dels observerade marknadsvarderingar pa liknande noterade bolag
med anvandning av observerade vinstmultiplar eller substansvérdesmultiplar. VVardering sker kvartalsvis
med ett kvartals efterslapning. Under perioder med stor turbulens pa finansmarknaden kan forvaltaren,
vid 6nskemal, ta fram en rekommendation for aktiv véarderingsforandring. Varje riskkapitalbolag ombeds
da att pa forhand, innan de faktiska kvartalsrapporterna inkommit, leverera ett estimat pa storleken av
varderingsforandringen i deras bolag for kvartalet. Baserat pa dessa estimat gor bolaget en aktiv
varderingsforéandring.
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Fondandelar vérderas till senaste handelskurs. Innehav i fonder redovisas till bolagets andel av den
vardering som fondadministratéren gor av fondens sammanlagda innehav och uppdateras normalt da ny
vardering har erhallits. Vardering av hedgefonder erhalls oftast manadsvis med en manads efterslapning.
Ovriga fonder varderas dagligen.

Rantebarande instrument som handlas pa en aktiv marknad varderas till verkligt varde enligt senast
noterad kdépkurs eller om sadan saknas till senast noterad betalkurs. Rantebarande instrument som inte
handlas pa en aktiv marknad och dar noterad kurs saknas varderas efter en nuvardesberakning med
hansyn till jamforbara vardepappers marknadsrantor pa balansdagen.

Derivat varderas till verkligt véarde. Derivat med positiva verkliga varden redovisas som placerings-
tillgangar medan derivat med negativa verkliga véarden redovisas som skulder. I de fall det finns noterade
kurser anvands dessa. FOr derivat som saknar noterade kurser gors vardering genom vedertagna teoretiska
modeller baserat pa information om underliggande instrument.

Lanefordringar och kundfordringar

| denna kategori ingar vissa 6vriga fordringar och upplupna réanteintékter. Dessa tillgangar varderas till
upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvérde bestams utifran den effektivranta som berék-
nades vid anskaffningstidpunkten. Vid balansdagen gérs en bedémning om det finns objektiva bevis for
att tillgangarna har forlorat i varde och detta orsakats av en eller flera handelser som intraffat efter att
tillgangen forst redovisades. En eventuell nedskrivning gors endast om sadana objektiva belagg finns och
de dessutom med rimlig sékerhet kan uppskattas paverka framtida forvantade kassafloden.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen

Nar finansiella skulder redovisas forsta gangen vérderas de till verkligt varde. Nar det galler finansiella
skulder som &r vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen redovisas transaktionskostnader som &r
direkt hénforliga till forvarvet eller emissionen av den finansiella skulden i resultatrdkningen. Finansiella
skulder tas bort fran balansrakningen nar de upphor, det vill séga nar atagandet upphor, makuleras eller
forfaller.

Kategorin finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen innehaller sadana
finansiella skulder som innehas for handel och sadana finansiella skulder som foretagsledningen vid
forsta redovisningstillfallet valt att fora till denna kategori (alternativet verkligt varde). Kriterierna for
klassificering av finansiella skulder under alternativet verkligt varde ar desamma som for finansiella
tillgangar. Finansiella skulder som innehas for handel ar foretradesvis derivat. De vinster och forluster
som uppstar till foljd av vardeforandringar redovisas I6pande i resultatrakningen.

Med aterkopstransaktioner, eller repotransaktioner, avses avtal dar parterna samtidigt har kommit Gverens
om forsaljning och aterkop av ett visst vardepapper till ett i forvag bestamt pris. Vardepapper i en
repotransaktion kvarstar i balansrakningen och det salda vardepapperet redovisas som stalld sékerhet.
Erhéllen likvid redovisas som Ovriga skulder. P4 motsvarande satt nar bolaget koper virdepapper med ett
atagande att salja dem till ett i forvag bestamt pris redovisas inte vardepappret i balansrakningen. Den
erlagda likviden redovisas som Ovriga fordringar. Skillnaden mellan likvid for avistaledet och
terminsledet periodiseras dver Ioptiden som rénta.

| 6vriga finansiella skulder ingar annu ej likvidreglerade vardepappersaffarer, leverantorsskulder och
Ovriga skulder. Skulderna vérderas till upplupet anskaffningsvarde.

Realiserade och orealiserade vardeférandringar

Realisationsvinster och realisationsforluster definieras som skillnaden mellan forséaljningspris och
anskaffningsvarde. For rantebdrande vardepapper ar anskaffningsvérdet det upplupna anskaffningsvardet
och for dvriga placeringstillgangar det historiska anskaffningsvardet. Vid forsaljning av placerings-
tillgangar aterfors tidigare orealiserade vardeforandringar som justeringspost under posterna Orealiserade
vinster pa placeringstillgangar respektive Orealiserade forluster pa placeringstillgangar. Orealiserade
vinster och forluster redovisas netto per tillgangsslag.
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Sadana forandringar som forklaras av valutakursfoérandringar redovisas som valutakursvinst eller valu-
takursforlust under posten Kapitalavkastning, intékter alternativt Kapitalavkastning, kostnader.

Kapitalforvaltningskostnader

Alla kostnader for kapitalforvaltning redovisas som kapitalforvaltningskostnader, forutom fasta och
rorliga arvoden i alla former av fondlésningar (inkl private equity fonder). Dessa redovisas som avdrag
fran kapitalavkastningen. Arvode for private equity fonder uppgick till 157 (125) Mkr och arvode for
ovriga fonder uppgick till 141 (87) Mkr efter avdrag for fondrabatter. Fondrabatter redovisas som évriga
intakter.

Kapitalforvaltningskostnader kan delas upp i fast och rérligt arvode. Fast arvode innefattar kostnader for
forvaltning, administration och vardepappersdepaer. Rorligt arvode uppstar nar avkastningen i respektive
tillgangsslag Gverstiger jamforelseindex eller avtalad procentsats (private equity). Rorliga kostnader till
SEB avseende fastigheter redovisas med ett ars efterslapning, da dessa inte kan faststéllas innan arbetet
med arsredovisningen avslutas. Vid boksluten gors dock en reservering pa uppskattat belopp.

Courtage vid kop och forsaljning av finansiella instrument redovisas som transaktionskostnader.

Redovisning av forsakringsavtal

Forsakringsavtal

Forsékringsavtal redovisas och vérderas i resultat- och balansrakning i enlighet med sin ekonomiska
innebdrd och inte efter sin juridiska form i de fall dessa skiljer sig at.

Sasom forsakringsavtal redovisas de avtal som 6verfor betydande forsékringsrisk fran forsakringstagaren
till bolaget och dar bolaget avtalat att kompensera forsakringstagaren eller annan formanstagare om en
forutbestdmd forsakrad handelse skulle intréffa.

Samtliga bolagets forsékringsavtal ar uttryckta i nominella och/eller realt faststéllda belopp och villko-
rade pa en eller flera forsékrades liv och/eller halsa. De salunda i avtalen uttryckta betalningarna ar inte
villkorade pa bolagets tillgangsforvaltning varfor de 6verfor betydande forsékringsavtalsrisk till bolaget.
Samtliga bolagets befintliga avtal om forsékring har redovisats som férsakringsavtal.

Genom bolagsordningens lydelse om att vinster endast far anvandas for forlusttackning och aterbaring
innehaller de flesta av Gamla Livs forsakringsavtal - utover vad som garanteras dari - en diskretionar del.
Det innebar att avtalen utdver de garanterade forsakringsersattningarna kan erhalla aterbaring genom
utbetalning eller sdnkning av avtalad premie. Den nérmare fordelningen och gottskrivningen av
vinstmedel som &terbéring ges dock inte av forsakringsavtalen utan bestams I6pande av bolagets styrelse.
Uppsamlade vinstmedel bokfors under eget kapital i konsolideringsfonden och gottskriven aterbéring
belastar denna direkt snarare &n att redovisas Over resultatrékningen.

Intéaktsredovisning/premieinkomst

Som premieinkomst inom livforsékring redovisas inbetalda belopp under rakenskapsaret enligt forsak-
ringsavtal for direkt forsakring, oavsett om dessa helt eller delvis avser ett senare rakenskapsar. Premie-
intdkten motsvarar den del av premieinkomsten som &r intjanad. Den del av premien som inte ar intjanad
ingar i Livforsakringsavsattning.

Forsakringstekniska avséttningar

Det belopp som &r upptaget som foérsakringstekniska avsattningar ar en vardering av bolagets samtliga
ataganden for gallande forsakringsavtal. | dessa ingar dven att forvalta forsakringsavtalen och reglera
skador.

Atagandena uppdelas i redovisningen efter om de avser framtida eller intraffade handelser i posterna liv-
forsékringsavsattning respektive avsattning for oreglerade skador. 1 férekommande fall gors avséttning
for aterbaring och 6vrig forsakringsteknisk avsattning. Bolaget saknar ataganden villkorade pa
placeringstillgangars varde eller annat forsakringsteknisk resultat vilket skulle féranleda avsattning for
villkorad aterbaring.
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Vérderingsprinciper
Bolagets ataganden har i redovisningen varderats med realistiska antaganden. Undantag galler for sjuk-
forsékring for dvrig verksamhet som varderats med betryggande antaganden.

Nagot marknadsvarde existerar inte for bolagets forsakringsataganden eftersom de inte r standardiserade
finansiella instrument och inte 16pande omsétts pa en marknadsplats. Aven om ett sédant jamférelsevirde
fanns vore det tveksamt att anvanda eftersom bolaget inte ensidigt har rétt att avyttra befintliga
forsakringsavtal utan &r skyldigt att halla dem till forfall.

Forutom att atagandena redovisas i balansrakningen skall ett vérde berdknas i enlighet med forsakrings-
rérelselagen att anvéandas i skyddssyfte vid skuldtackning och registerforing av tillgangar for forsakrings-
tagarnas sarskilda formansratt. For tjanstepensionsatagandena beraknas detta varde med realistiska
antaganden sa som i redovisningen och for évrig verksamhet med betryggande antaganden. Det salunda
beraknade vardet redovisas i not och framgar bland poster inom linjen. De skuldtackta forsakringsteknis-
ka avsattningarna ar hégre an de redovisade.

Ett upplupet anskaffningsvérde kan berdknas for bolagets framtida ataganden. Denna vardering nyttjar de
berakningsantaganden som avtalen &r tecknade med. Det upplupna anskaffningsvardet ar generellt lagre
an bade en realistisk och betryggande vardering, huvudsakligen beroende pa langre livslangd och lagre
marknadsrantor an vad som ursprungligen antagits nar respektive forsakringsavtal ingatts.

Livforsékringsavséttning

Livforsakringsavsattning utgors av det berdknade nuvérdet av bolagets framtida forpliktelser minskat
med nuvardet av de premier bolaget ytterligare har att uppbéra. Vid berdkningen har hansyn tagits bland
annat till de kostnader som reglering av framtida forsakringsfall medfor.

Vid vardering av nominella forpliktelser har nollkupongsrantor anvants som harletts fran av svenska
staten garanterade skuldférbindelser. For 2007 anvéandes sa som da foreskrivet snittet av rantor pa
statsobligationer och swaprantor. Denna férandring har inte betraktats som en principférandring och
effekten redovisats 6ver resultatrakningen. Efter langsta statsobligationens forfall antas réntan vara kon-
stant. Avdrag fran rantorna gors for avkastningsskatt som ar baserad pa aktuell statslaneranta och for
driftskostnader som svarar mot bolagets faktiska kostnader for kapitalférvaltning.

Dodlighetsantagandet ar baserat pa bolagets faktiska erfarenhet varvid hansyn tagits till observerade
dodlighetsforbattringar. Antagandet motsvarar en forvantad livslangd for kvinnor om 86 (85) ar och for
man 83 (81) ar. Aterstdende medellivslangd vid 65 ars alder antas vara 23 (23) respektive 20 (20) ar. De
dodlighetsantaganden som anvants beaktar den framtida forvantade dkningen av livslangden och bygger
pa saval egen som gemensam branschstatistik.

Framtida driftskostnader beaktas genom de faktiska kostnader som foljer av uppdragsavtal med SEB om
administration och forséljning. Optionalitet beaktas genom antagande om annullation av I6pande premie
med 10 (10) procent per ar och avtal (aterkop) med 5 (5) procent per ar. Framtida premiebetalningar som
forsakringstagaren har ratt men inte skyldighet att gora och dar bolaget forbehaller sig ratten att andra
berdkningsantaganden for sadana framtida premier har inte beaktats i avsattningsberakningen. Premiein-
komst avseende sadana avtal ar betydande varfor bolagets ataganden successivt utékas trots att bolaget ar
stangt for nyteckning. Del av premie eller erséttning som belGper pa tid efter respektive fore balansdagen
har periodiserats linjart. Avséttning for ensidigt beslutad aterbaring har gjorts med det uppskattade
nominella beloppet.

For skuldtackning har for dvrig verksamhet en ranta pa 3 (2,5) procent anvants och 0 (0) procent for for-
pliktelser vilka ar knutna till ett index avsett att spegla framtida inflation. Dodlighetsantagandet
motsvarar en forvantad livslangd for kvinnor om 86 (86) ar och for man 80 (80) ar. Framtida driftskost-
nader antas uppga till summan av 4 (4) procent av premieinkomsten, 1 (1) procent av utbetalda forsak-
ringsersattningar och 0,5 (0,5) procentenheter arligen av framtida kapitalavkastning.
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Avsattning for oreglerade skador

Avséttning for oreglerade skador bestar av avsattning for intraffade men annu inte rapporterade skador,
avséttning for sjukréntor for redan intraffade och kanda forsakringsfall samt faststéalld forsakringsersatt-
ning och tilldelad aterbaring vilka har forfallit till betalning men &nnu ej utbetalats.

Avsittning for intraffade men annu inte rapporterade skador utgérs av den vid balansdagen forvéntade
redan intraffade skadekostnaden, vilken vid balansdagen &r okand for bolaget. Avsattningen skattas fran
bolagets k&nda riskexponering, forvantad skadefrekvens och en skattning av fordrojningen vid rappor-
tering av skadefall baserad pa bolagets erfarenhet.

Avsittning for sjukrantor har gjorts for pagaende periodiska erséttningar for intraffade sjukskador.
Darvidlag har reala ranteantaganden anvants, da forpliktelserna i regel &r knutna till index avsett att
spegla framtida inflation. For detta &ndamal anvands gallande nollkupongsrantor for svenska statens
realobligationer. Antagande om framtida avveckling av pagaende sjukskador baseras pa aktuell erfa-
renhet.

For sjukrantor, som inte avser tjanstepension, har dock betryggande antaganden anvénts. Det har sin
grund i kravet pa skuldtackning av atagandena varderade med betryggande ataganden och den skatte-
massiga behandlingen som foljer redovisningen. De betryggande antagandena bestar i en extra saker-
hetsmarginal i forvantad avveckling av pagaende sjukfall och diskontering med noll procent.

Framtida skaderegleringskostnader antas uppga till 5 (5) procent av ersattningen och ingar i avsattningen
for oreglerade skador.

Forlustprévning

Foretagets tillampade redovisnings- och varderingsprinciper for forsakringstekniska avsattningar innebér
automatiskt en provning av att avsattningarna ar tillrackliga med avseende pa forvantade framtida
kassafldden.

Avgiven aterforsakring

Som premie for avgiven aterforsakring redovisas belopp som betalats ut under rakenskapsaret eller
belopp som tagits upp som en skuld till forsakringsforetag som mottagit aterforsakring enligt ingangna
aterforsakringsavtal, inklusive portféljpremier. Premierna periodiseras sa att kostnaden fordelas till den
period som forsakringsskyddet avser.

Aterforsakrares andel av forsakringstekniska avsattningar motsvarar aterforsakrares ansvar for forsak-
ringstekniska avsattningar enligt ingangna avtal. Om atervinningsvardet pa balansdagen ar lagre an
redovisat vérde pa tillgangen sa skrivs tillgangen ned till atervinningsvardet och nedskrivningen kost-
nadsfors i resultatrakningen.

Leasing

Leasingkontrakt delas in i finansiella och operationella. Finansiella leasingkontrakt innebar att de eko-
nomiska risker och fordelar som ar forknippade med agandet av ett objekt i allt vasentligt overforts fran
leasegivaren till leasetagaren. Operationella leasingkontrakt ar de som inte betraktas som finansiella. |
koncernen &r samtliga leasingkontrakt operationella, med tyngdpunkt pa hyresavtal. Kostnader avseende
operationella leasingavtal redovisas i resultatrakningen linjart over leasingperioden.
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Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalysen ar upprattad enligt indirekt metod, det vill saga den utgar fran resultat fore skatt
justerat for icke kassaflodespaverkande poster samt forandringar i balansrakningen som har paverkat

kassaflodet.

Med I6pande verksamhet menas floden fran forsakringsverksamheten, det vill saga premieinbetalningar,
forsékringsutbetalningar, driftskostnader samt kapitalforvaltning. Med investeringsverksamhet menas
floden som uppkommer vid forvarv eller avyttringar av materiella eller immateriella tillgangar. Med
finansieringsverksamhet menas kassafloden som uppkommer till exempel vid upptagande av lan eller
lamnade utdelningar. Det sisthdmnda &r inte aktuellt for Gamla Liv.

26



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Not 2 - Upplysningar om risker

Riskanalys

Gamla Livs affarsverksamhet, bestaende av forsakringsrorelse och finansforvaltning, ger upphov till
olika risker som kan paverka bolagets resultat och finansiella stallning. Riskerna omfattar strategiska
risker, forsékringsrisker, finansiella risker och operativa risker.

Strategiska risker ar kopplat till bolagets affarsstrategi och bestar av oforvantade forandringar i forsak-
ringsmarknaden, forandringar i skattelagstiftning och dvrig lagstiftning, ryktesrisk samt darmed liknande
risker. Forsakringsrisken inom livforsékring ar bland annat de risker som uppstar i och med ataganden att
forsakra enskilda personers liv och halsa. Den finansiella risken utgors av faran att bolaget inte uppnar
den kapitalavkastning som motsvaras av stallda nominella och reala forpliktelser. De operativa riskerna
bestar av risker i administrativa rutiner och forséljning, legala risker, bedrageririsker och katastrofrisker
som kan leda till direkta eller indirekta forluster.

Gamla Livs affarsverksamhet, livforsakringsrorelse, innebér som all affarsverksamhet en risk for att
bolaget inte kan uppfylla sina dtaganden gentemot sina borgenérer. De viktigaste borgenarerna ar
forsakringstagarna med fordringar enligt forsakringsavtalen. De har ocksa forsta prioritet i bolagets
tillgangar.

De vasentligaste riskerna aterfinns inom finansforvaltningen av inbetalda premier och de forsakrade
slumpmassiga handelserna, forsakringsriskerna, dar den storsta risken ar att bolaget langsiktigt inte
uppnar den avkastning pa inbetalda premier som motsvaras av stallda nominella och reala forpliktelser.

Risksyn och riskstrategi

Bolagets verksamhet har tva 6vergripande mal, att uppfylla de ataganden som foljer av forsakringsavtalen
och att ge forsakringstagarna hogsta mojliga reala avkastning over tiden. Den dvergripande riskstrategin
har utformats mot denna bakgrund. Riskstrategin omfattar alla vasentliga risker med ett paverkbart
riskutfall, det vill sdga forsékringsrisker, operativa risker och finansiella risker.

Forsékringsrisker hanteras genom riskbedémningar, teckningslimiter och genom forsiktiga antaganden i
premiesattning och berakning av forsékringstekniska avsattningar. | kraft av det mycket stora antalet
forsékringsavtal ar forsakringsriskerna val diversifierade. Driftskostnadsriskerna ar vasentligt begrénsade
genom villkoren i de langsiktiga uppdragsavtalen med SEB. Operativa risker ar likasa begransade genom
villkoren i uppdragsavtalen med SEB.

| forhallande till bolagets 6vergripande syften ar finansiella risker i bolagets placeringar den mest bety-
dande risken. For att ge forsékringstagarna hdgsta mojliga reala avkastning éver tiden placeras inte
inbetalda premier enbart i riskfria placeringar utan ocksa i andra typer av placeringar med hogre for-
vantad avkastning. Bolagets starka solvenssituation medger betydande placeringar i aktier och alternativa
placeringar. For att trygga bolagets formaga att fullgora sina ataganden ar risktagandet begransat av
sérskild policy for solvensrisk.

En effektiv kapitalforvaltning uppnas genom att tillgangarna ar placerade i olika typer av tillgangar och i
olika geografiska omraden. Tillgangsportféljen ar darmed val diversifierad vilket har en dvergripande
riskdampande effekt pa placeringsportfoljen.

Bolagets forsakringsataganden stracker sig over mycket lang tid, och bolagets placeringsportfélj &r syn-
nerligen stor vilket gor det olampligt att ofta férandra den Gvergripande placeringsstrategin. Bolagets
placeringsstrategi ar darfor utformad utifran vad som pa lang sikt bedoms ge god avkastning med en
rimlig riskniva.

Att placera med hogre forvantad avkastning an riskfria placeringar innebar att bolaget tar pa sig risker
genom att placeringarna kan minska i varde. Om nedgéangarna varit betydande kan risktagandet behova
reduceras genom att tillgangar avyttras eller genom sakringsstrategier pa derivatmarknaden. Merparten av
bolagets risktagande i placeringarna sker darfor pa likvida marknader.
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Bolagets malsattning att uppna en hog real avkastning kan inte uppnas utan risktagande. Ramarna for
risktagandet, bolagets risktolerans, uttrycks primart i bolagets policy for solvensrisk kompletterad med en
finansiell beredskapsplan. Solvensrisk avser risken att inte kunna uppfylla forsikringsatagandena. Med
solvensen avses det belopp med vilket tillgangarnas marknadsvarde Gverstiger atagandenas varde.
Risktoleransen i policyn uttrycks som den lagsta niva till vilken solvensen far falla om den samsta
historiska kvartalsutvecklingen som observerats i modern tid skulle upprepas. Gransvardet ar sa satt att
tillgdngarnas marknadsvarde fortfarande med god marginal dverstiger atagandenas varde. Om gransvar-
det 6verskrids kan bolaget behdva minska riskerna i placeringarna. Den finansiella beredskapsplanen
anger atgarder som kan vara lampliga vid en sadan minskning.

Styrning av risker

Huvudansvaret for hanteringen av de risker som Gamla Liv ar utsatt for ligger pa bolagets styrelse.
Styrelsen faststéller de riktlinjer som skall galla for riskhantering, riskrapportering, intern kontroll och
uppféljning. Bolagets verkstéllande direktor har dock det dvergripande ansvaret for att sdkerstélla att
riskhanteringen i bolaget &r tillfredsstéllande.

Konkret styr styrelsen och Finansdelegationen, som &r ett utskott ur Gamla Livs styrelse, bolagets
finansiella risktagande genom att definiera dnskad portféljsammansattning och tillaten avvikelse fran
denna for olika tillgangsslag i sa kallade normalportfoljer. Normalportfoljer ar definierade pa olika
nivaer. Dels definieras fordelningen mellan tillgangsslagen obligationer, aktier, fastigheter och onoterade
innehav, dels definieras vilken fordelning av tillgangar som tillats inom dessa tillgangsslag.

For den operativa riskstyrningen har verkstallande direktéren inrdttat en Riskkommitté. Riskkommittén,
som bestar av verkstallande direktéren, chefaktuarien, cheferna for finansforvaltningen, compliance och
risk management, genomfor tillsammans en samlad riskbedémning av bolagets verksamhet. | dessa
moten deltar aven representanter fran bolagets riskkontroll.

Eftersom i princip all operativ verksamhet ar utlagd pa externa leverantérer skots merparten av den
operativa riskhanteringen hos dessa leverantdrer. Vissa vardepapperstransaktioner hanteras direkt av
bolaget och skéts av bolagets C10. Huvuddelen av kapitalforvaltningen &r utlagd till externa kapital-
forvaltare dar SEB ar den mest betydande. Fondférsakrings AB hanterar genom uppdragsavtal all forsék-
ringsadministration fér Gamla Liv. Inom Fondforsakrings AB ar riskhanteringen decentraliserad genom
att cheferna for respektive enhet ansvarar for riskhantering inom sin enhet och fér de processer som
enheten hanterar. Inom Fondforsékrings AB finns ocksa en risk managementfunktion vars uppgift ar att
utveckla och uppdatera riskprinciper och policies.

Vad avser kapitalforvaltning och finansiella risker har styrelsen i placeringsriktlinjerna faststallt ett antal
riskpolicies, som anger gransvarden for ranterisk och solvensrisk. Det finansiella risktagandet styrs ocksa
genom beslut om normalportfélj, kreditexponering och valutariskhantering (se vidare avsnitt Finansiella
risker).

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

Riskkontrollens organisation

Da bolagets ataganden och placeringsportfolj ar omfattande saval vad avser det samlade vardet, antalet
tillgangsslag och placeringar kréavs val fungerande uppfoljningssystem. For att sakerstélla riskkontrollens
oberoende och att denna har tillrackliga analysresurser, &ndamalsenliga analyssystem och tillfreds-
stallande kompetens har riskkontrollen lagts ut pA SEB Group Risk Control (GRC) som &r SEB-
koncernens oberoende riskkontroll. Uppdraget omfattar analys av finansiella risker, forsakringsrisker och
operativa risker.

I och med att huvuddelen av bolagets operativa verksamhet huvudsakligen ar utlagd pa enheter i SEB-
koncernen & GRC den mest lampade enheten fér en samlad och dvergripande riskévervakning. Vidare
kan GRC genom sina skalférdelar genomfora analyser och underhalla systemstod for riskanalys mer
effektivt &n om bolaget hade utfort riskkontrollen i egen regi. GRC:s uppdrag &r formaliserat i uppdrags-
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avtal och genom styrelsens Instruktion avseende Riskkontrollfunktionen. GRC rapporterar direkt till
bolagets styrelse enligt dess instruktion.

Risker i forsakringsrorelsen

Forsakringsrisker

Gamla Liv tecknar livforsakringsavtal till bade tjanstepensions- och privatkunder. Forsakringsrisker i
bolaget uppstar bade inom liv- och sjukforsakring och bestar i att utfallet blir samre &n antaget vid
premie- och reservsattning, att enskilda stora risker utfaller till bolagets nackdel eller att en enskild
skadehandelse drabbar flera forsakrade. Gemensamt for dessa risker ar att de kan delas in i dodsfalls-,
livsfalls-, sjukfalls- och annullationsrisk. Riskerna begrénsas genom att bolaget har teckningsriktlinjer for
riskforsékringar, att det gor riskbedémningar av forsékrade personer och genom att anvanda antaganden
som beddms som betryggande eller aktsamma i premieséttningen samt genom att 16pande folja upp
utfallet och préva antagandena.

Dadsfallsriskerna inom livforséakring bestar i att dodligheten bland de forsakrade i bolaget blir hogre an
de antaganden som anvants vid prissattning och reservsattning. Exponeringen mot dodfallsrisker uppgar
till cirka 40 mdkr avseende en halv miljon forsékrade. Risken dr trots detta hanterbar genom att den &r
spridd pa manga forsakrade. Gamla Liv hanterar dodsfallsrisker genom teckningslimiter och riskbedém-
ningspolicy men av kostnadsskal aterforsakras dessa risker endast i mindre utstrackning eftersom bolaget
har bedomt att det har kapacitet att tacka dessa sjalv.

Livsfallsrisker inom livforsakringsbestandet bestar i att de forsakrade lever langre an de antaganden som
anvants vid prissattning och reservsattning. Da finns en risk att foretagets forsakringstekniska avsatt-
ningar inte racker till for att infria atagandena. Bolaget anvander dédlighetsantaganden som beaktar den
framtida forvantade okningen av livslangden och de bygger pa savél egen som gemensam branschstati-
stik.

Sjukfallsrisk bestar i att sjukligheten bland de forsékrade blir hogre och/eller att avvecklingen av
pagaende sjukfall blir langre &n de antaganden som anvants vid premie- och reservsattning. Exponeringen
mot sjukfallsrisker hanteras genom dels att bolaget i forsékringsavtalen inte garanterar premien for mer
an ett ar i sander och dels genom bolagets policy for riskbedomning for att sékerstélla att produkten
prissatts med hansyn till den enskildes halsotillstand samt genom aterforsakring. Vid behov sétts nya
premier arligen.

Annullationsrisker &r risken att kunden aterkoper, 6verfor, betalar i fortid eller upphor att betala premier
for avtal pa ett satt som foretaget inte forutsett i sin prissattning eller reservséttning. Annullationsrisker &r
nara kopplade till driftskostnadsrisker.

Driftskostnadsrisken bestar i att kostnader for drift och forvaltning blir hdgre én vad som antagits i pre-
miesattning och avsattningar. Driftskostnadsrisken ar véasentligt begransad genom uppdragsavtal med
SEB. Exponeringen mot annullationsrisk - i betydelsen kostnader som uppstar for forsakringsavtal som
upphor i fortid - ar i praktiken férsumbar.

Hanteringen av investeringsrisker i livforsakringsrorelsen beskrivs i avsnittet om finansiella risker.
Aterforsakring
Gamla Liv ar stangt for nyteckning av forsékringar sedan 1997. Gallande aterforsakring av enskilda

forsakringsavtal avvecklas gradvis och omfattningen &r numera begransad. Den mottagna aterforsak-
ringen kan betraktas som en kapitalplacering.
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Kéanslighetsanalys avseende forsakringsrisker

Inom livforsakring ar de forsakringstekniska avsattningarna kénsliga for fordndringar i marknadsréantan
men paverkas aven av forandringar i andra antaganden sasom livslangd, sjuklighet och kostnader.
Kénslighetsanalysen nedan har genomforts genom att méata effekten pa eget kapital och avsattningarna av
forandringar i ndgra centrala antaganden. Effekterna har matts antagande for antagande med dvriga
antaganden konstanta. Nagon hansyn till eventuella korrelationer mellan antaganden har darmed inte
tagits.

Bolaget har nedan valt att illustrera ké&nsligheten med de scenarier som anvands i det tillsynsverktyg -
“Trafikljuset” - som Finansinspektionen tillampar.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr
Forsakringsrisker Kortfattad beskrivning Effekt pa eget kapital
(fore skatt)

2009 2008

Dédlighet Det mest ogynnsamma scenariot av en hdjning eller -1113 -1747
séankning av dodligheten med 20 procent per ar.

Sjuklighet En héjning av sjukligheten med 50 procent och 20 -236 -229
procent langsammare avveckling av sjukskador.

Annullationer Momentan nedskrivning av forutbetalda 0 0
anskaffningskostnader med 20 procent.
Kostnad for annullationer motsvarande 0,15 procent av -14 -25
totalt aterkops- eller flyttbart kapital m.m.

Driftskostnader 10 procent av ett ars fasta kostnader. -26 -27

Den finansiella risken fér de avtalade atagandena ar stor och fordrar stort riskkapital. Tack vare att
avkastningen pa inbetalade premier historiskt vasentligt dverstigit vad som utlovats genom nominella och
reala forpliktelser finns tillrackligt riskkapital. Genom bolagsordningens lydelse ar det samtidigt
forsakringstagarna, som grupp betraktad, som tillhandahaller riskkapitalet. Indirekt ar det saledes for-
sakringstagarna sjalva, som grupp, som tillhandahaller och riskerar det kapital som behovs for att tacka
de till forsakringstagarna individuellt utfardade forsékringsavtalen.

Koncentrationer av forsakringsrisk
All forsakringsrisk ar tecknad i Sverige, huvudsakligen pa svenska medborgare och endast pa fysiska
personer. Riskkoncentrationer forekommer darmed inte i storre utstrdckning &n vad som princip mot-
svarar fordelningen av svenska medborgare i Sverige. Genom de teckningslimiter som tillampas redu-
ceras riskkoncentrationen ytterligare.

Faktiska skadeansprak jamfort med tidigare uppskattningar

Avvecklingsresultatet mater hur kostnader for tidigare rapporterade skador utvecklas under aret jamfort
med tidigare uppskattningar. Uppfoljning av avvecklingsresultatet ar for bolaget relevant inom sjuk- samt
premiebefrielseforsakring, vilken utgér en mindre del av Gamla Livs verksamhet. F6r 2009 har
avvecklingsresultatet brutto uppskattats till 150 (119) Mkr inom sjuk- och premiebefrielseforsakring. Det
innebar att avsattningarna for tidigare ars skador om 1,6 (1,8) mdkr bedéms ha varit tillrackliga jamfort
med de beddmningar om framtida utveckling som for ndarvarande har gjorts.

Finansiella risker

Risker i finansrorelsen bestar i att bolaget langsiktigt inte uppnar den kapitalavkastning som motsvarar
stallda nominella och reala forpliktelser.
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De huvudsakliga finansiella riskerna som bolaget &r exponerat for ar marknadsrisker, framst i form av
aktiekursrisk, ranterisk och valutarisk. Andra risker som uppstar i verksamheten ar likviditets-, kredit-
och operativ risk i forvaltningen.

Styrning och kontroll

Arbetet med att styra och dvervaka de finansiella riskerna gors primart genom placeringsriktlinjer, vilka
faststélls av styrelsen. Placeringsriktlinjerna anger bolagets finansiella riskprofil, riskpolicy, samt orga-
nisation for styrning av finansiella risker. Beslut om normalportf6lj, det vill s&ga den fordelning av olika
tillgangsslag som bolaget strategiskt stravar efter, som ar av avgérande betydelse for bolagets finansiella
riskexponering, fattas i sarskild ordning, och kompletteras for styrning av den Iopande kapitalforvalt-
ningen av instruktioner fran bolagets CIO. Avvikelser fran normalportféljen kan uppkomma genom
marknadsrorelser eller genom beslut av styrelsen.

Styrelsen har faststéllt policies for ranterisk och solvensrisk. Policy for ranterisk anger ett tak for rante-
risk i rantebarande tillgangar och forsakringstekniska avsattningar ssmmantaget, under antagande om en
forandring av alla marknadsrantor med 1 procent. Policy for solvensrisk anger gransvérden for solvens
med métning utifran historiska kvartalsvisa marknadsrorelser dver cirka 20 ar bakat i tiden ("stress test™).
Styrelsen har dven faststallt en finansiell beredskapsplan som syftar till att sékerstélla bolagets formaga
att vid var tid honorera sina forsakringsataganden.

En fran kapitalforvaltningen oberoende riskenhet inom SEB Wealth Management ansvarar, inom ramen
for avtal om kapitalforvaltning, for att sékerstalla metodik for identifiering av risker, sakerstéllande av
efterlevnaden av policy och instruktioner, samt att utarbeta och utveckla riskmatningsmetodik. Vid
konstaterad avvikelse fran placeringsriktlinjerna eller andra instruktioner som rér kapitalforvaltningen
rapporterar denna enhet I6pande till bolagets chef for riskkontroll och till CIO som rapporterar vidare till
VD, styrelse och Finansdelegation.

Riskhantering i den |I6pande forvaltningen

Som anges ovan beslutar styrelse och Finansdelegation om den évergripande placeringsstrategin och
darmed om det dvergripande risktagandet i placeringarna. Den beslutade placeringsstrategin verkstélls
genom att bolagets medel fordelas Gver ett antal kapitalforvaltare som forvaltar aktier, obligationer,
fastigheter och sa vidare. Hur denna forvaltning sker styrs av bolaget genom instruktioner och skiljer sig
at mellan olika tillgangsslag utifran forvaltningsforutsattningarna. | vissa fall sker forvaltningen enligt
vissa riktlinjer som bolaget genom att placera i aktuell forvaltningsform accepterar.

For noterade aktier och obligationer finns i de flesta fall etablerade jamférelseindex, med en samman-
sattning som forvaltningen allmant sett har majlighet att folja om man sa 6nskar. Forvaltningen kan da
antingen vara passiv, och félja index, eller aktiv, och forsoka dvertraffa index. | dessa fall styr bolaget
hur stora avvikelser fran jamforelseindex som far forekomma. Detta eftersom aktiv forvaltning som sker
helt utan restriktioner teoretiskt kan ge ett sddant utfall att de grundlaggande antagandena i bolagets
riskhanteringsmetoder rubbas. Vilken grad av indexavvikelser, sa kallad aktiv risk, som tillats varierar
med allméanna marknadsforutsattningar och bolagets syn pa respektive forvaltare. Styrningen begréansas
vanligen till angivande av maximal indexavvikelse. Andra tillgangsslag, som till exempel fastigheter och
onoterade aktier, saknar jamforelseindex (av den typ som anges ovan; index for jamforelser i efterskott
finns) och styrs pa andra sétt, primart genom begransning av koncentrationsrisker och genom att storre
investeringar kréver beslut i styrelse och Finansdelegation.

Marknadsrisker

Med marknadsrisk avses risken att tillgangar faller i varde. Bolaget r utsatt for marknadsrisker i sina
placeringar i aktier, obligationer, fastigheter och sa vidare. Pa fungerande marknader har placeringar med
hogre risk ocksa hogre forvantad avkastning. Den samlade marknadsrisk som bolaget tar pa sig styrs
genom beslut om normalportfolj jamte kompletterande instruktioner till kapitalférvaltarna. Vél spridda,
eller diversifierade, portfoljer har lagre sammanlagd risk an enskilda véardepapper. Detta géller saval inom
en enskild portfolj, till exempel svenska aktier, som for bolagets totala placeringsportfolj.
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Gamla Liv &r &ven utsatt for valutarisk i alla placeringar prissatta i annan valuta an svenska kronor. Obe-
roende av hur priset pa ett vardepapper utvecklas inom respektive valuta kan avkastningen matt i svenska
kronor variera pa grund av valutarorelser. Bolaget begransar valutarisken genom valutasakring.

Bolaget ar ocksa exponerat for likviditetsrisk i sina tillgangar. | kapitalforvaltning innebér likviditetsrisk
att ett finansiellt instrument inte kan séljas utan avsevéarda merkostnader. Att ta likviditetsrisk ar en
mojlig kalla till intakter for langsiktiga placerare sdsom Gamla Liv. Vissa av bolagets placeringar som till
exempel onoterade aktier och fastigheter ar mindre likvida. Da bolaget har en lang placeringshorisont har
det kapacitet att bara och dra nytta av likviditetsrisk da det kan invanta tidpunkter da avyttring av sadana
tillgangar ar fordelaktiga. Bedomning av likviditeten i tillgangarna sker I6pande i forvaltningen. Den
totalt sett mest vasentliga marknadsrisken for Gamla Liv &r risken for fallande kurser pa noterade aktier.

Kreditrisk

Kreditrisk ar i grunden risken att en motpart till Gamla Liv inte kan fullgéra sina ataganden. Det kan avse
savil direkta laneexponeringar som tillfalliga exponeringar i vardepappershandeln. Emittentrisk
definieras som risken att lantagare i obligationsmarknaden inte kan fullgora sina forpliktelser medan
tillfalliga exponeringar i vardepappershandeln bendmns avvecklingsrisk. Bolagets dvriga kreditrisker
h&nfor sig huvudsakligen till kommersiella transaktioner férbundna till férsdkringsverksamheten och
fastighetsforvaltningen och &r blygsamma i relation till bolagets emittentrisker och avrédkningsrisker.
Bolaget har i 6vrigt inga materiella kreditrisker. Gamla Livs maximala kreditexponering ér, efter avdrag
for riskfria placeringar (statsobligationer med rating AAA enligt Standard & Poor), 147 594 (149 216)
Mkr.

Emittentrisk

Bolaget tar i praktiken huvudsakligen kreditrisk i noterade réntebarande placeringar, som kan variera i
varde utifran upplevd kreditvardighet utan att direkta betalningsproblem uppstar. Denna typ av risktagan-
de &r en naturlig del av bolagets forvaltning och risktagandet styrs av ett sarskilt regelverk som
Finansdelegationen beslutat om.

Nedanstdende tabeller beskriver hur kreditkvalitén forandrats under verksamhetsaret 20009.

Kreditkvalitet pa obligationer och andra rantebarande vardepapper, inklusive repofinansierade
placeringar per den 31 december 2009. Total volym 100 699 Mkr.

S&P - rating pa ranteportféljen, procent

2009 .

AAA AA A BBB BB Ingen rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - -
Svenska staten 23,7 - - - - - 23,7
Svenska 12,4 - 0,2 0,2 - - 12,8
bostadsinstitut
Ovriga svenska 0,6 0,8 5,9 1,1 0,5 0,3 9,2
emittenter
Utlandska stater 22,5 1,6 2,9 0,6 - - 27,6
Ovriga utlandska 0,5 6,8 15,9 2,6 0,5 0,4 26,7
emittenter
Total 59,7 9,2 24,9 4,5 1,0 0,7 100,0
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S&P - rating pé ranteportféljen, procent
2008

AAA AA A BBB BB Ingen rating Totalt
Statsskuldsvaxlar - - - - - - -
Svenska staten 21,5 0,1 - - - - 21,6
Svenska 11,7 - 0,3 - - - 12,0
bostadsinstitut
Ovriga svenska 0,5 2,4 6,7 0,8 0,2 0,7 11,3
emittenter
Utlandska stater 22,4 2,0 3,3 - - - 27,7
Ovriga utlandska 2,4 9,4 12,9 2,1 - 0,6 27,4
emittenter
Total 58,5 13,9 23,2 2,9 0,2 1,3 100,0

Motpartsrisk
Med motpartsrisk avses risken att den motpart som bolaget har i en transaktion inte kan fullgéra sina

ataganden. Motpartsrisken hanteras bland annat genom att bolaget later uppratta en forteckning av kredit-
vardigheten i motparter. Denna forteckning revideras arsvis. Darutover erhaller bolaget sakerheter for alla
fordringar som uppkommer genom repo- och derivattransaktioner. Sékerhetshanteringen regleras enligt
gangse standardavtal.

Kanslighetsanalys avseende finansiella risker

Inom livforsakring ar de forsakringstekniska avsattningarna kénsliga for forandringar i marknadsrantan.
Kénslighetsanalysen genomfors pa basis av trafikljusmodellen genom att méta effekten pa eget kapital av
forandringar i centrala antaganden. Effekterna har métts antagande for antagande, med Gvriga antaganden
konstanta. | tabellen nedan anges forhallanden per den 31 december for ar 2009 och 2008, belopp anges i
miljoner kronor.

Stresscenarier enligt trafikljusmodellen, Mkr

Finansiellarisker  Kortfattad beskrivning Effekt pa eget kapital
(fore skatt)
2009 2008
Ranterisk Det mest ogynnsamma scenariot av en -6 232 -4 924

parallellférflyttning av rantekurvan (uppat eller nedat)
med 30 procent av en 10-arig statsobligation m.m.

Aktiekursrisk Kursfall av exponering i svenska aktier med -25 544 -17 713
-40 procent och i utlandska aktier med -35 procent.

Fastighetsprisrisk Negativ prisforandring med -35 procent. -7 095 -7 208

Kreditrisk Fordubbling av kreditspreaden, dock minst 25 -1747 -4723
baspunkter.

Valutarisk Det mest ogynnsamma scenariot av en -144 -677

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

Matchningsrisker

Matchningsrisker definieras som risken att tillgangarnas forvantade avkastning och kassafloden inte ar
tillrackliga for att mota de kassafléden som forsakringsatagandena kommer att ge upphov till dver tiden,
pa grund av en skev fordelning av tillgangarna i placeringsportféljen. Styrning och uppfdljning av
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matchningsrisker sker genom policies for ranterisk och solvensrisk. Bolaget analyserar I6pande sin
matchningsrisk.

Livforsakringsavsattningar (totalt 78 921 Mkr) avser framtida forvantade avtalade premier, forsakrings-
ersattningar och driftskostnader for gallande forsakringsavtal. Nedanstaende tabeller redovisar andelen

diskonterade kassafloden for angiven I6ptidsfordelning tillsammans med forfallostrukturen pa bolagets

rantebarande tillgangar inklusive repofinansierade tillgangar (totalt 97 168 Mkr).

Typ Inom 1 ar 1-3 ar 3-54r 5-104&r Langre an 10 ar
Livforsékringsavsattningar 3630 8 050 7813 16 968 42 480
Rantebarande tillgdngar 7 146 34812 15 080 26 534 13596

I nedanstaende tabell visas I6ptidsanalys for merparten av de finansiella skulderna, Mkr.

Typ Inom 1 &r 1-3 ar 3-5ar 5-10ar Léangre an 10 ar
Aterkdpsavtal 39 034 - - -
Derivat 1269 189 26 12

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses vanligen risken att problem uppstar pa grund av brist pa likvida medel. Bolaget
har en betryggande betalningsberedskap for att méta sina ataganden da merparten av tillgangarna ar
noterade pa marknader med daglig handel. Bolaget har god kapacitet att kortfristigt hantera sin likviditet
genom finansiering genom aterkdpsavtal. Ytterligare information aterfinns i not 32, Forvantade atervin-
ningstidpunkter.

Operativa risker

Operativa risker definieras som risken for ekonomisk forlust, utebliven intékt, verksamhetsbrott eller
skadat fortroende beroende pa felaktiga processer, bristfalliga system, manskliga fel, katastrofliknande
handelser eller kriminella handlingar.

Dessa risker kan uppkomma genom administrativa fel, fel vid forséljning, felaktig riskbeddmning, felak-
tig skadereglering, bedrégerier eller katastrofliknande h&ndelser. For att férebygga fel i samband med
forsaljning arbetar bolaget med att, i samband med offertgivning och annan produktinformation, ge
tydliga beskrivningar av produkternas innehall och villkor. For att reducera riskerna for felaktig riskbe-
démning och skadereglering sker 16pande utbildning och uppfdljning av att interna riktlinjer tillampas.

Andra operativa risker ar fysiska risker, brottsrisker och IT-risker. IT-risker avser brister i det dagliga IT-
arbetet, IT-infrastruktur samt brister i IT-sékerhet. IT-risker styrs och hanteras genom policies, process-
och riskanalyser, tester och 6vningar i form av katastrofévningar. Alla verksamhetskritiska system ar
dubblerade och installerade pa en alternativ driftsplats.

SEB har en koncerngemensam metodik fér rapportering och analys av operativa risker. Detta underlattar
bolagets samlade utvérdering av uppdragsavtalen med SEB Wealth Management och Fondfdrsakrings
AB, som bada tillampar den koncerngemensamma metodiken.

Operativa risker i férsakringsadministrationen

Operativa risker som kan ha betydande paverkan pa affarsverksamheten rapporteras i det koncerngemen-
samma &rendehanteringssystemet for operativa risker, ORMIS. Med hjélp av detta system kan fel,
incidenter och kundklagomal analyseras och foljas 6ver tiden. Dessa analyser mojliggor ett strukturerat
och systematiskt arbetssatt for verksamhetsforbattring genom att det underlattar identifieringen av moj-
liga forbattringsatgarder.
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Bolagets operativa risker f6ljs och analyseras ocksa genom att verksamheten genomfor egna utvarde-
ringar och genom nyckeltal.

Operativa risker i kapitalférvaltningen

Operativa risker kan uppsta pa grund av interna problem sasom handlaggningsfel, brister i de administra-
tiva systemen eller externa handelser som kan fa konsekvenser for verksamheten sasom driftsavbrott hos
externa leverantdrer eller marknadsplatser. Hela affarsflodet omfattas av de interna kontrollrutinerna som
innefattar affarsavslut, avstdmning, betalning, vérdering, redovisning och rapportering. Uppféljningen
gors l6pande genom avstdmning av transaktionsflodet.

En viktig faktor &r att ha en organisationsstruktur som mojliggér en oberoende och objektiv uppféljnings-
och kontrollfunktion. Riskkontrollen av kapitalforvaltningen ar darfor skild fran affarsenheterna och
utfors av den koncerngemensamma stabsenheten Group Risk Control. Denna rapporterar 16pande
riskfragor och riskbedémningar som rér Gamla Livs kapitalforvaltning direkt till riskkontrollen for
Gamla Liv.

For att sakerstalla en val fungerande administration och forvaltning av tillgangsslag, som inte tidigare
hanterats i forvaltningen, genomgar nya tillgangsslag en godkannandeprocess i férvaltningsorganisa-
tionen. Bolagets operativa risker analyseras ocksa genom att verksamheten sjalv genomfor utvarderingar
och genom nyckeltal som tillhandahalls inom ramen for forvaltningsuppdraget. Operativa risker foljs och
analyseras genom egna utvarderingar och nyckeltal och kontroll av placeringsbegransningar.

Compliancerisk

Compliancerisk kan aven kallas for regelefterlevnadsrisk och omfattar risker forknippade med de lagar,
regler och avtal som styr en verksamhet. Uppfdljningen av denna risk gors av en av affaren oberoende
stabsfunktion for bolaget och for kapitalférvaltningsenheten.

Outscourcingrisk

Eftersom huvuddelen av bolagets operativa verksamhet ar utlagd &r det vasentligt att sdkerstélla att
uppdragstagarna har formagan och resurserna att fullgora sitt uppdrag till fullgod kvalitet. For att
begransa dessa risker granskar bolaget uppdragstagarens formaga att fullgéra uppdraget genom arliga
utvérderingar.

Riskhanteringen for de olika tillgangsslagen
Nedan lamnas en redogorelse for riskhanteringen inom de olika tillgangsslagen och hur risker hanteras i
den l6pande forvaltningen.

Aktieportfdljen

Det samlade kvantitativa riskmatt som huvudsakligen anvands for aktieplaceringarna ér “tracking error”.
Det mater hur val en portf6lj historiskt skulle ha foljt en referensportfdlj, till exempel ett marknadsindex.
En portfolj vars utveckling starkt avviker fran indexets utveckling har ett hogt tracking error, medan en
portfolj vars avkastning val ansluter till utvecklingen pa det valda indexet har ett lagt tracking error. And-
ra matt som anvands ar till exempel portféljens betavarde som mater hur kursférandringen i placerings-
portfoljen historiskt har korrelerat med indexet. Nivan satts utifran angivet avkastningsmal matt som
dveravkastning i forhallande till respektive aktiemarknad och antaganden om forvaltningseffektivitet.

Risktagandet i forvaltningen sker med utgangspunkt fran den riskaptit styrelsen givit utryck for i sin
sammanséattning av normalportfdljen for aktier. | denna anges den dnskade férdelningen mellan olika
geografiska marknader. Normalportfoljen sprider riskerna mellan olika geografiska omraden for att
mildra effekten av lokala konjunktursvangningar och deras effekt pa aktiemarknaden. Normalportfoljen
&r darfor uppdelad i delportféljer. Delportfdljerna ar Sverige, 6vriga Europa, Nordamerika, Japan och
tillvaxtlanderna (Emerging Markets). Sverige, 6vriga Europa och Osteuropa (inom tillvaxtlander) for-
valtas av SEB; 6vriga delportféljer av andra férvaltare, totalt fjorton stycken.

Till varje delportfolj &r ett index knutet, som skall avspegla normal avkastning for det geografiska
omradet. Malsattningen &r att forvaltningsutfallet skall ligga i linje med eller vara béttre &n index och
forvaltaren mats utifran hur val han lyckas forvalta tillgangarna i férhallande till det valda indexet.
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Riskmattet som anvands for att begransa forvaltarens risktagande ar tracking error.

Portfoljerna forvaltas olika beroende pa en bedémning av om det ar troligt att jamforelseindexet kan
overtraffas. Om dessa utsikter bedéms som sma valjer bolaget en forvaltning med en sammanséttning av
aktier som efterliknar index sa langt som majligt. Detta bendamns passiv forvaltning. Passiv forvaltning
syftar till att komponera en portfélj med sa lagt tracking error som méjligt. Aktiv forvaltning ar motsat-
sen till passiv forvaltning. Aktiv forvaltning tilldmpas i de marknader dar det bedoms finnas goda
mojligheter att hitta en portfoljsammanséttning som kan utvecklas béttre &n index. Aktivt forvaltade
portfoljer har saledes hogre tracking error an passivt forvaltande portféljer. Bolaget kan lagga restrik-
tioner pa respektive forvaltare avseende maximal tracking error.

For att sprida riskerna mellan olika forvaltningsstrategier anvands ofta flera forvaltare inom olika
delportféljer:

Antal
Delportfdlj Typ av férvaltning forvaltare Tillgdngsslag
Sverige Aktiv 1 Aktier
Europa 6vrigt Aktiv 1 Aktier
USA medelstora bolag Aktiv 3 Aktier
USA stora bolag Passiv 2 Aktier
Japan Aktiv 3 Aktier
Tillvaxtlander Aktiv 7 Aktier

Lopande uppféljning sker av bade enskilda forvaltare och totalportfoljerna for att sakerstalla att forvalt-
ningen bedrivs i enlighet med dessa mal. Veckovis rapporteras de vanligaste risktalen, berdknade pa
historiska data. Vid behov beréknas och analyseras portféljens méatbara risk, bland annat tracking error,
av en sarskild enhet inom SEB Wealth Management. Var sjatte manad gors en uppféljning av riskhante-
ringen och var artonde manad gors en omfattande och genomgripande analys av forvaltningen.

Obligationsportfdljen

Forvaltningen av obligationsportfoljen, som skéts av SEB, stravar efter att identifiera marknadsriskerna
samt att isolera varje risk. Syftet &r att portfoljen endast skall vara exponerad mot énskvarda marknads-
risker. Bland ranterisker skiljer forvaltningen pa generell ranterisk, swapspreadrisk, generell marknads-
risk samt specifik foretagskreditrisk.

Den aktiva forvaltningen av obligationsportfdljen sker genom att portféljens 16ptid eller inslaget av kre-
ditrisktagande forandras i férhallande till normalportféljen.

Loptiden uttrycks som duration. Forvaltaren har réatt att 6ka eller minska portféljens duration med maxi-
malt 2,5 ar. Forvaltaren kan ocksa valja att avvika fran normalportfoljen genom att 6ver-/undervikta ett

land eller en region. | det dagliga forvaltningsarbetet mats avvikelser mot placeringsriktlinjerna med en

betydligt hdgre noggrannhet. Avvikelser mats over hela forfallostrukturen i marknaden som bidrag till

total duration. Maximal tillaten avvikelse bestams av rantechefen inom SEB Wealth Management som i
sin tur delar ut riskmandat till forvaltarna.

For att kunna begransa risken for att portfoljen forlorar marknadsvarde pa grund av hogre swaprantor, har
Gamla Liv valt att placera merparten av bolagets exponering mot foretagsobligationer med rorlig ranta, sa
kallade FRN-lan. Innehaven finansieras via repor i statsobligationer.

Bolagets kreditexponering regleras i olika policydokument. Utgangspunkten &r ett system dar placerings-
utrymmet bestams av lantagarens kreditbetyg. Aven I6ptiden pa kreditobligationer begrénsas i forhéllan-
de till lantagarens kreditbetyg. Ju starkare betyg desto storre blir placeringsutrymmet och desto langre
I6ptid medges. Enligt géllande kreditpolicy placerar inte bolaget i obligationer med svagare kreditbetyg
&n BBB-. | det fall ett kreditbetyg saknas kan Finansdelegationen besluta om en sarskild kreditlimit efter
forslag fran forvaltaren. Ett undantag fran regeln ar att svenska banker och bostadsfinansieringsinstitut
har storre kreditlimiter &n modellen annars skulle medge. Detta beror pa bolagets behov av att placera
relativt stora belopp pa den svenska marknaden.
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Kreditforvaltningen skall bedrivas med lag risk dar kreditanalys och riskspridning ar viktiga grundele-
ment. En viktig del av investeringsprocessen &r kreditanalys. Samtliga placeringar genomlyses i kredit-
analysen dar lantagarens finansiella stallning jamfors mot affarsrisken i verksamheten. Foretagsled-
ningens historiska resultat och framtida strategi vags ocksa in i bedomningen av lantagarens betalnings-
formaga. Bolaget investerar endast i obligationer klassade som Investment Grade (AAA- BBB-) dar
risken for obestand ar mycket lag. Det finns dock marknadsrisker sa fokus i férvaltningen &r pa bland
annat risken for nedgradering (sankt kreditbetyg). Vid métning av kreditexponering sa uttrycks kanslig-
heten till variationer i kreditspreaden i termer av duration.

Hedgefonder

Portféljen av hedgefonder har en bas med fond-i-fond-placeringar som ger diversifiering. Dessa har valts
sa att de kompletterar varandra val. Basen har kompletterats med enskilda fonder som bedoms kun-

na leverera hog riskjusterad avkastning. Aven dessa fonder har valts s att de kompletterar varandra.
Fokus ligger genomgaende pa fonder som arbetar for absolutavkastning snarare dn aggressivt belanade
eller snava strategier inom existerande tillgangsslag.

Valutor

Gamla Liv har valutasdkrat merparten av sin valutarisk genom terminskontrakt. Mer &n hélften av
investeringarna i marknadsnoterade vardepapper (aktier och obligationer) ligger, brutto, i annan valuta an
svenska kronor. Enligt styrelsebeslut valutasékras strategiskt 90 procent av exponeringarna i utlandsk
valuta. Runt det strategiska riktvardet pa 90 procent kan exponeringen taktiskt variera +/- 7 procentenhe-
ter. Avsteg fran detta sker baserat pa styrelsebeslut.

Valutaexponering, Mkr

Exponering Kursférandring Exponering Kursfoérandring
Valuta 2009-12-31 10 % mot SEK 2008-12-31 10 % mot SEK
EUR 596 -60 1628 -163
USD 456 -46 1859 -186
GBP 377 -38 952 -95
AUD 109 -11 78 -8
CHF 91 -9 - -
JPY 66 -7 306 -31
BRL 65 -7 - -
KRW 57 -6 22 -2
SGD 40 -4

Gamla Liv har givit SEB mandat att inom vissa ramar bedriva aktiv valutaférvaltning kring de strategiska
riktvardena for valutaexponering.

En modellbaserad investeringsprocess anvands i det aktiva positionstagandet inom valutaomradet. Den
aktiva risken i valutaforvaltningen foljs upp lopande pa olika satt, dels pa daglig basis i syfte att dvervaka
den I6pande utvecklingen, dels pa langre sikt for att halla en hog grad av diversifiering i portfoljen.
Bolagets placeringar i tillgangar noterade i frammande valutor sker for att uppna en stabil avkastning
aven i tider med oroliga finansmarknader.

Fastigheter )

Gamla Livs direktégda fastigheter &r koncentrerade till Stockholm — Uppsala, Goéteborg, Oresund och
London West End, vilka ar delmarknader som bedéms ge langsiktigt god avkastning och reducerad mark-
nadsrisk.

Vardeforandringen paverkas bland annat av den allmanna konjunkturen, hyresutvecklingen, marknadens
avkastningskrav, tillgang pa kapital samt utbud och efterfragan. Risken begransas av att fastighetsbestan-
det &r koncentrerat till storre stéder i attraktiva l&gen och utgors av olika fastighetsslag som kontor,
butiker och bostader vilka paverkas i olika omfattning av forandringar i konjunkturen. Storleken pa den
enskilda fastigheten utgor en risk da likviditeten for stora objekt ar begransad. Risken har reducerats
genom att fastighetsbestandet har storleksspridning sett till varde och genom att Gamla Liv avstatt fran
att investera i alltfor stora fastigheter.
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Hyresutvecklingen for kontor paverkas framforallt av sysselsattningsutvecklingen, befintligt utbud och
planerad nyproduktion. Avtalstiden &r i normalfallet 3-5 ar i Sverige vid nyuthyrning. Eftersom det i
manga fall kravs omfattande investeringar i samband med uthyrning av lokaler férekommer &ven langre
avtalstider for att sakerstélla aterbetalning av investeringen. Avtalstiderna i London &r oftast 10 ar eller
langre. Vid avtalstidens utgang ar det majligt att forhandla om hyran. | London genomfors omférhand-
lingar &ven under avtalstiden med en mdjlighet for hyresvérden att héja hyran men utan majlighet for
hyresgasten att erhalla hyresséankning.

Vakansrisken 6kar nar konjunkturen mattas av och vid omfattande nyproduktion av lokaler. Manga stora
hyresgaster i bestandet innebér ocksa en risk for uppkommande stora vakanser. For att reducera vakans-
risken bedrivs ett aktivt uthyrnings- och kundvardsarbete. | fastighetsbestandet efterstravas en fordelning
mellan olika storlekar pa hyresgasterna.

Risken for hyresforluster begransas genom att ta kreditupplysningar pa blivande hyresgaster infor nyut-
hyrning och genom att enligt faststalld kreditpolicy avtala om bankgaranti eller annan sakerhet for
hyresavtalets fullgérande.

Driftskostnader utgérs framst av taxebundna kostnader, forvaltningsadministration och fastighetsskatt. |
fastighetsbestandet pagar ett aktivt arbete med att reducera kostnaden for energi och livbolaget har dven
genomfort det forsta Green Building-projektet. En fornyad elupphandling har skett i syfte att reducera
svangningarna i energipriserna. Ett nytt forvaltningsavtal har tecknats i syfte att erhalla en battre avtals-
struktur, hogre kvalitet och l&gre pris. Fastighetsskatten och en del av de taxebundna kostnaderna vidare-
debiteras hyresgasten enligt avtal vilket reducerar risken for resultatpaverkan.

| syfte att reducera antalet forsakringsskador i fastigheterna genomfors tio riskbesiktningar per ar i
samarbete med forsékringsradgivaren vilket dven har medfort en lagre forsakringspremie.

Gamla Liv har dven placeringar i tva internationella fastighetsfonder med global inriktning. Dessa
placerar i fastighetsrelaterade vardepapper och i direktégda fastigheter. Risken begransas dels genom att
kvantitativa begransningar i férhallande till referensindex bevakas och dels genom generella analyser av
ekonomiska faktorer och politiskt klimat i syfte att undvika placeringar pa politiskt och ekonomiskt
instabila marknader. P4 de marknader som anses stabila gors en djupare makroekonomisk analys, ofta
med hjalp av extern lokal expertis, i syfte att identifiera Ionsamma sektorer pa fastighetsmarknaden.

Private Equity

Private Equity &r innehav i onoterade aktier och till skillnad fran tillgangsklasser som publikt noterade
aktier och réntor finns inga etablerade marknadsplatser. VVarderingarna sker enligt etablerade modeller,
men de tenderar att underskatta saval tillgangsklassens volatilitet som portfoljbolagens faktiska varde.
Det ar svart att identifiera jamforelseindex som definierar tillgangsklassens karakteristika. Tillgangen pa
historiska data ar begrénsad och darfor forenad med osékerhet.

Den 6vergripande portfoljrisken hanteras genom diversifiering, primért genom antalet investeringar,
genom den geografiska spridningen och genom att investeringarna avyttras over tiden (vintage diver-
sifiering). Maximalt far 20 procent av den totala portfoljen investeras i Private Equity-fond och varje
enskild fond har normalt 8-15 underliggande portféljbolag. Férvaltningen har en global ansats och
styrelsen har faststéllt riktlinjer for hur mycket som skall investeras i Nordamerika, Europa samt évriga
vérlden vilket sékerstéller en god geografisk diversifiering.

Sondering av mdjliga investeringsobjekt (enskilda fonder) sker genom en disciplinerad investerings-
process. Da det foreligger stora skillnader i kvalitet och potential mellan olika investeringsobjekt &r
urvalsprocessen mycket viktig. De slutgiltiga investeringsbesluten fattas av en investeringskommitté och
ar konsensusdrivna.

Efter investering bevakas investeringsobjekten aktivt. Forvaltarteamet ar, for bolagets investeringar,
representerat i ett stort antal radgivande styrelser och sa kallade advisory boards. De radgivande styrel-
sernas roll ar bland annat att godkénna portfoljbolagsvérderingar, eventuella strategiférandringar samt att
behandla vissa legala fragestéllningar och intressekonflikter.
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Derivat

Gamla Liv placerar huvudsakligen i primdra instrument, det vill sdga aktier, obligationer och liknande.
Derivat, till exempel terminer och optioner, anvands i vissa fall som substitut till priméra instrument.
Derivatinstrumenten anvands ocksa for att forandra risknivan i de olika portfoljerna och som ett kost-
nadseffektivt verktyg vid omplacering mellan olika marknader.

Vérdering gors dagligen och med varderingssystemet bevakas utvecklingen kontinuerligt. Derivatpolicyn
anger tillatna instrument och tillatna motpartsrisker. Anvandandet av derivat sker inom ramen for place-
ringsriktlinjer och genom beslut i styrelse eller Finansdelegation.

I den I6pande forvaltningen anvéands endast terminer och swappar och den underliggande exponeringen i

dessa beaktas i styrning och matning av tillgangsallokering och risker. Optioner har anvants endast efter
separat styrelsebeslut och da foljts upp i sarskild ordning.
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Not 3 - Kapitalforvaltning

Kapitalforvaltningen ar central for forsékringstagarna i Gamla Liv eftersom den utg6r grunden for den
avkastning de far pa sina forsakringar. Malet ar att forvalta tillgangarna pa ett sadant sétt att det ger for-
sakringstagarna hogsta mojliga avkastning vid en rimlig riskniva.

Vid 2009 ars utgang uppgick det sammanlagda forvaltade kapitalet (placeringar som omfattas av place-
ringsriktlinjer) i Gamla Liv, koncernen, till 152 235 (141 485) Mkr.

Kapitalforvaltare

Den lépande forvaltningen av bolagets tillgangar sker hos olika externa kapitalforvaltare. Av sarskild vikt
ar SEB, som under ett ursprungligen tredrigt kapitalforvaltningsavtal forvaltar betydande belopp och
dessutom koordinerar den samlade portfoljen, samt svarar for samlad rapportering till Gamla Liv. Under
2008 slots ett nytt avtal om kapitalforvaltning med SEB, som loper till utgangen av 2011. Aktier i USA
och i Asien, liksom vissa hedgefonder och fonder av onoterade aktier, férvaltas av andra kapitalforval-
tare, medan SEB forvaltar aktier i Sverige och Europa (inklusive Osteuropa), samtliga obligationsport-
foljer, vissa hedgefonder och alla fastighetsinvesteringar. SEB valjer for Gamla Liv vilka fonder av
onoterade aktier som bolaget skall placera i.

Totalavkastning

Totalavkastningen i Gamla Liv uppgick for 2009 till 15,1 (-15,7) procent, vilket var battre &n genom-
snittet bland dvriga livbolag som uppgick till 12,0 (-6,7) procent. 15,1 procent motsvarade en positiv real
avkastning med 14,3 procent. Arets avkastning medfér att konsolideringsgraden nu &r 102 (89) procent.

Avkastningen pa aktieportfoljen var i svenska kronor 28,9 (-35,2) procent. Generellt utvecklades borser-
na starkt, i lokal valuta, sarskilt i tillvaxtlander. Den svenska borsen, dar Gamla Liv har sin storsta
enskilda exponering, steg kraftigt. Totalavkastningen pa portfoljens strategiska tillgangar, inklusive SEB,
uppgick till 52,9 (-51,7) procent.

Avkastningen pa ranteportfoljen var i svenska kronor 5,2 (11,8) procent. De riskfria marknadsrantorna
steg pa samtliga marknader dar Gamla Liv har placeringar, fran mycket laga nivaer vid slutet av 2008.
Ranteportfoljens avkastning paverkades kraftigt positivt av placeringar i kreditobligationer. Kreditobli-
gationerna paverkade under 2008 avkastningen kraftigt negativt. Fastighetsportféljen, som till dvervagan-
de del &r placerad i Sverige, hade en totalavkastning pa 2,0 (-6,9) procent. Avkastningen pa de onoterade
aktieinnehaven var i svenska kronor -7,1 (-6,9) procent under 2009 och avkastningen pa hedgefonder var
i svenska kronor 1,8 (-6,7) procent.

Gamla Livs valutaexponering hanteras separat som en sérskild del av kapitalforvaltningen. Den absoluta
merparten av Gamla Livs valutaexponeringar var under 2009 sakrade. Med beaktande av detta var av-
kastningen pa sarskilt onoterade aktier och hedgefonder klart higre &n i svenska kronor. Valutaomrak-
ning netto gav ett utfall om -1 080 (2 024) Mkr.
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Relativavkastning - dversikt, aktier och rantebarande, procent

2009 Avkastning Avkastning Relativ
Portfolj Index avkastning

SEK SEK SEK

Aktier 28,9 30,2 -1,0
Sverige 46,4 48,5 -1,4
Nordamerika total 13,8 15,5 -1,5
Europa 25,8 23,2 2,1
Japan total -5,8 -4.4 -15
Tillvéxtlander total 61,0 65,4 -2,6
Varldsportfolj™® 18,4 18,3 0,0
Rantebarande 52 -1,5 6,7
Sverige 4,5 1,3 3,2
Nordamerika -7,9 -13,1 6,1
Europa 14,1 -2,8 17,4
Storbritannien 79 3,3 4.4
Realranteobligationer 3,5 3,4 0,1
Total 12,9 8,6 3,9

Sa skots kapitalforvaltningen

Syftet med kapitalforvaltningen i Gamla Liv ar att ge forsakringstagarna hogsta moéjliga reala avkastning
over tiden, utan att de grundlaggande atagandena enligt forsakringsavtalen hotas. Mot denna bakgrund
sker forvaltningen av bolagets tillgangar.

Normalportfolj

Gamla Livs kapitalforvaltning styrs med hjélp av en normalportfolj, som anger riktvérden for fordel-
ningen av placeringstillgangarna mellan olika tillgangsslag. Riktvardena kompletteras med regler for
vilka avvikelser fran riktvardena som far forekomma i den aktiva forvaltningen. Beslutet om normal-
portfolj ar avgorande for avkastningen pa bolagets placeringar och darfor dven for forsakringstagarnas
avkastning.

Normalportfdljen beslutas av Finansdelegationen, som &r ett utskott ur Gamla Livs styrelse. Med bak-
grund i ett aktiedgaravtal mellan Trygg-Stiftelsen och SEB Trygg Liv Holding AB har styrelsen delegerat
beslutanderdtt i alla fragor som avser Gamla Livs placeringar till Finansdelegationen. Forslag pa
forandringar i normalportféljen lamnas av Cl1O (Chief Investment Officer) och beslut i Finansdelegatio-
nen kompletteras for styrning av den lopande kapitalforvaltningen av instruktioner fran C10. Till Finans-
delegationen rapporteras I6pande utfallet av kapitalforvaltningen.

Policydokument

Beslut i Finansdelegationen uttrycks i ett antal policydokument. Bland dessa kan sarskilt ndmnas
placeringsriktlinjerna, som i sin tur omfattar bland annat riktlinjer for &garstyrning, policy for anvandning
av derivatinstrument och regelverk for ratingbaserade kreditlimiter. Gamla Livs placeringsportfolj &r stor
och omfattar en mangd olika typer av placeringar, varfor det samlade interna regelverket &r relativt
omfattande.

Normalportfoljen anger pa sin hogsta niva riktvarden for fordelningen mellan aktier, obligationer,
fastigheter och onoterade aktier, exklusive sa kallade strategiska innehav (se nedan). Pa nésta niva anges
riktvarden for den geografiska fordelningen inom respektive tillgangsklass, till exempel aktier. For
portfoljen av noterade aktier och obligationer géller sérskilda riktvéarden for fordelningen mellan dessa.
Vissa av riktvardena varierar med kapitalmarknadernas rorelser, for att minska antalet transaktioner och
minimera transaktionskostnaderna. Beslut om normalportfélj innefattar darutéver bland annat beslut om
jamforelseindex for respektive tillgangsklass.

13 Indexportfolj
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Alla avvikelser fran normalportféljen skapar sa kallad aktiv risk. Det galler saval avvikelser i form av
vilka andelar som placerats i olika tillgangsklasser som avvikelser inom en viss tillgangsklass fran det
jamforelseindex som galler for denna. Inom respektive tillgangsklass, till exempel svenska aktier, skall
kapitalforvaltningen ske inom ramen for olika restriktioner. Dessa avser att begrdnsa koncentrationen av
placeringarna till enskilda eller ett fatal vardepapper, eftersom detta skulle innebara hagre risk for nega-
tiva avvikelser.

Normalportféljens riktvarden i valda delar, procent

2009-12-31 2008-12-31

Inom aktie- och obligationsportféljen
Aktier 38,2 42,7
Obligationer 61,8 57,3

Inom den totala tillgémgsportf('jljen14
Fastigheter 14,4 14,4
Hedgefonder 5,0 50
Private Equity 5,0 50

Sammantaget, sett ver hela tillgangsmassan, med beaktande av derivattransaktioner och inklusive stra-
tegiska investeringar, var vid arsskiftet 40,8 procent placerat i aktier inklusive onoterade aktier, 40,9
procent i rantebarande tillgangar, 13,3 procent i fastigheter, och 5,7 procent i hedgefonder.

| Gamla Livs portfolj 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 portféljen av noterade aktier och obligationer ar I6pande exakt, och
detsamma galler till exempel andelen svenska noterade aktier inom den samlade portféljen av noterade
aktier. Normalportféljens riktvarden for andel fastigheter, hedgefonder eller onoterade aktier far daremot
mer karaktaren av langsiktiga malsattningar. Vilka andelar som de strategiska tillgangarna utgér av
portfoljen &r avhéngigt av sarskilda beslut om forvaltning i Finansdelegationen. Se avsnittet om Strate-
giska tillgangar.

Val av normalportfolj

Hur sker da valet av normalportf6lj? For det forsta maste Gamla Liv givetvis folja de lagar och regler
som galler i Sverige, och da sarskilt gallande regler om sa kallad skuldtackning. Dessa regler anger att
medel som motsvarar forsékringstagarnas fordringar pa bolaget skall 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 70 mdkr — kan dock placeras friare. For det andra innebdr 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 &r risken for att en enskild forlust
kan fa materiell inverkan. For Gamla Liv &r det slutligen helt Gverordnat att formagan att fullgora
forsakringsavtalen, det vill séga 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 till-
gang-skuld-forvaltning). 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 analyserna och egna uppfattningar om utsikterna for olika marknader.
Aven placeringarnas likviditet beaktas, men Gamla Liv har en mycket lang placeringshorisont och
forutsagbara utbetalningar och kan darfor bade bara och dra nytta av likviditetsrisk.

14 Exklusive strategiska tillgangar

42



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Forandringar under 2009

Under 2009 genomfoérdes inga vésentliga forandringar av normalportféljen. Daremot beslutade styrelsen
och Finansdelegationen att ge CIO och ordféranden i Finansdelegationen ett antal strategiska mandat
inom aktier, ranterisk (duration) och valutarisk. Inom ramen for dessa mandat héjdes under aret fran
senvaren successivt aktieexponeringen och graden av valutasakring. Durationen i de rantebarande place-
ringarna minskades. Forandringarna implementerades genom transaktioner i derivatinstrument vid sidan
om den l6pande kapitalforvaltningen.

Infor 2010 beslutades i december att inratta ett nytt tillgangsslag, sérskilda rantebarande placeringar.
Inom detta kommer placeringar att ske i fonder som bland annat placerar i forsakringsobligationer och i
illikvida kreditinstrument av olika slag. Placeringarna inleddes i bdrjan av 2010.

Allokering av placeringstillgangar, koncernen, Mkr

Marknadsvéarde Procentandel Marknadsvarde  Procentandel

Tillgdngsslag  Region 2009-12-31 2009-12-31 2008-12-31 2008-12-31

Aktier Sverige 12 263 8,0 9878 7,0

Nordamerika 12 144 8,0 8 091 57

Europa, Ovrigt 10 330 6,8 4 827 3,4

Japan 2513 1,6 1951 1,4

Australien 574 0,4 - -

Tillvaxtlander 6 201 4.1 6 983 5,0

44 025 28,9 31730 22,5

Obligationer Sverige 34 945 22,9 33991 24,1

Nordamerika 10 485 6,9 12 764 9,1

Storbritannien 5776 3,8 5702 4,0

Europa, Ovrigt 10 220 6,7 15989 11,3

Kassa 838 0,6 - -

62 264 40,9 68 446 48,6

Valuta -1112 -0,7 -446 -0,3

Fastigheter Sverige 15 272 10,0 15411 10,9

Storbritannien 1857 3,3 1690 1,2

Ovriga varlden 3180 - 2 465 1,7

20 309 13,3 19 566 13,9

Private Equity ~ Sverige 2 0,0 25 0,0

Nordamerika 3260 2,1 3397 2,4

Europa, Ovrigt 3309 2,2 3070 2,2

Ovriga varlden 812 0,5 727 0,5

7 383 4,9 7 219 51

Hedgefonder 8 647 5,7 9083 6,4

Strategiska 10 719 7,0 5887 3,8
tillgangar

Total 152 235 100,0 141 485 100,0

Aktiv och passiv forvaltning

| praktisk kapitalforvaltning kan man allmant sett vélja mellan passiv och aktiv forvaltning. Passiv for-
valtning foljer valt jamforelseindex, medan aktiv forvaltning i syfte att skapa meravkastning avviker fran
jamforelseindex. Passiv forvaltning ar klart billigare att upphandla an aktiv vilken kraver mer resurser. |
uppbyggnaden av den I6pande férvaltningen har Gamla Liv gjort en beddmning av vilka marknader, eller

43



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

segment av marknader, som lampar sig for aktiv forvaltning, i s3 matto att det bedéms finnas goda
forutsattningar for meravkastning. Fér dessa marknader har Gamla Liv valt aktiv forvaltning, medan
passiv forvaltning anvands for andra marknader. Séaledes ar forvaltningen av asiatiska aktier och
amerikanska smabolag aktiv, medan forvaltningen av amerikanska storre bolag ar mer passiv. Cirka en
fjardedel av den utlandska aktieportfoljen forvaltas passivt i ett sarskilt varldsindexmandat. Av den totala
portféljen av noterade aktier forvaltas cirka 40 procent passivt. Andelen passiv forvaltning 6kade under
aret. Alla placeringar i storre amerikanska bolag (S&P 500) och alla placeringar i japanska aktier
forvaltas nu passivt.

Dér man valjer aktiv forvaltning finns alltid en risk for negativa avvikelser mot jamforelseindex, varfor
valet av kapitalforvaltare ar mycket viktigt och utvarderingen bor ske 6ver 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” dér
olika forvaltningsstilar kompletterar varandra.

Agarstyrning och etiska riktlinjer

Gamla Liv ar trots storleken pa placeringsportfoljen inte en betydande dgare av utlandska aktier. |
Sverige svarar dock bolagets aktieportfolj for cirka 1 procent av det samlade marknadsvardet pa
Stockholmshdérsen, och Gamla Liv &r i manga svenska borsholag en av de stérre dgarna, trots att port-
foljen ar val diversifierad. Hanteringen av detta dgande sker utifran av Finansdelegationen faststallda
riktlinjer, vilka ansluter vél till svensk kod for bolagsstyrning, och vilka syftar till att skapa basta méjliga
avkastning. Merparten av arbetet gors av SEB som forvaltare av den svenska aktieportféljen. Sarskilt
viktiga fragor blir foremal for behandling i styrelse och Finansdelegation. Agarstyrningen utévas fram-
forallt genom deltagande i valberedningar samt i arbetet infér och pa bolagsstimmor och inte genom
direkt styrelserepresentation.

Gamla Livs placeringsriktlinjer anger att placeringar ej far ske i aktier i tobaksholag. Styrelsen har vidare
i borjan pa 2010 beslutat att ansluta till SEB:s arbete med PRI (Principles for Responsible Investments)
och som en del dérav att placeringar framgent inte skall ske i bolag som tillverkar vapen som omfattas av
FN-konventioner.

Marknadso6versikt

Dramatiken pa de finansiella marknaderna fortsatte fran 2008 in i 2009. Aret utvecklades dock i slut-
andan till ett av de béasta aren under de senaste decennierna for placerare i aktier och andra risktillgangar.
Inledningen pa aret fargades av en genuin osakerhet kring banksystemen éver hela varlden. Fragan var
hur méanga banker som skulle tvingas till statlig hjalp for att 6verleva foljderna av den globala finans-
krisen. Fram till mitten av mars foll de stérre bérserna med 10-25 procentenheter. Stockholmsbdrsen som
var en av de starkare bérserna hade en nedgang pa 13 procentenheter under perioden. Samtidigt steg
rantorna pa foretagsobligationer och sarskilt mycket for obligationer och forlagslan utgivna av banker. |
sparen av den pagaende finanskrisen utvecklades de reala ekonomierna allt samre. Under forsta kvartalet
foll BNP i de flesta utvecklade lander som en féljd av kraftigt avtagande efterfragan. | Sverige sjonk BNP
med hela 6,7 procent under samma period. Foretagen bdrjade minska sina investeringar och reducera
personal under 2008, men utvecklingen fortsatte under forsta kvartalet 2009. Vissa branscher, till
exempel fordonsindustrin, fick se forsaljningen sjunka med 30-40 procent.

Trots det dystra tonlaget i marknaden bérjade man sa smaningom under det forsta kvartalet att se vissa
tecken pa att laget holl pa att stabiliseras. Tidiga ekonomiska indikatorer borjade visa tecken pa att en
vandning var pa gang under de forsta varmanaderna, och man bérjade prata om “grona skott” i ekono-
mierna. Vandpunkten kom under slutet av mars och i borjan pa april. Stresstester som genomfordes i
USA och Europa visade att banksystemet generellt, trots stora forluster, var i battre skick an vad mark-
naden hade befarat vilket minskade de vrsta farhagorna om en total finansiell kollaps. Landerna inom
G20 enades om mycket stora kapitaltillskott till internationella valutafonden, IMF, och centralbankerna i
England och USA inledde sa kallade kvantitativa lattnader, det vill saga att man kopte det egna landets
statsobligationer. Allt detta sammantaget gjorde att riskaptiten atervande till kapitalmarknaderna.
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Uppgangen i marknaden under varen fick stod i borsbolagens delarsrapporter vilka 6verraskade positivt.
Till stor del berodde detta sannolikt pa lagt stallda forvantningar, men de visade ocksa att bolagen varit
mycket snabba i sin anpassning till det svaga orderlaget. Kreditmarknaderna vande i princip samtidigt
som borserna. Placerarna atervande till marknaden, lockade av historiskt hoga rantemarginaler mot
riskfria placeringar. Det nyvdckta intresset for foretagsobligationer gjorde att emissionsvolymerna blev
rekordhoga under aret. | Europa emitterades obligationer for narmare 11 miljarder EUR per vecka och i
USA for 14,1 miljarder USD per vecka. Fonder som placerar i kreditobligationer fick se mycket stora
infloden.

Nar man summerar 2009 kan man konstatera att det blev det femte bésta borsaret under de senaste fyrtio
aren. Uppgangen var starkast i tillvaxtmarknader och i teknologibolag, i princip pa de omraden déar ned-
gangarna var som storst 2008. Kreditmarknaden hade den hégsta avkastningen i modern tid med en
overavkastning jamfort med statsobligationer pa 12,1 procent i Europa och 22,7 procent i USA. Bast
utveckling hittade man inom den sa kallade high yield marknaden, marknaden for kreditobligationer med
laga kreditbetyg, med en 6veravkastning pa narmare 60 procent. Samtidigt steg de langre marknads-
rantorna for statsobligationer i de flesta lander, i Sverige med ca 0,6 procentenheter och i USA med
narmare 2 procentenheter. Réanteuppgangen kom trots att centralbankerna holl sina styrrantor pa rekord-
laga nivaer, och trots de kvantitativa lattnaderna. Uppgangen visar att marknaden aterigen sokte risk-
fyllda placeringar och salde sakra statsobligationer.

Rorelserna pa valutamarknaderna var 6ver aret begransade, men desto mer dramatiska under aret. Den
svenska kronan forsvagades i borjan av aret kraftigt mot USD, EUR och GBP, men forstarktes sedan
under resten av aret. Under stora delar av aret varierade den svenska kronans styrka tydligt i takt med den
allmanna utvecklingen pa varldens borser.

Trots den starka utvecklingen under 2009 finns det anledning till viss optimism dven infér 2010. Den
ekonomiska aterhamtningen kommer att praglas av behoven att aterstélla stora budgetunderskott samt en
fortsatt restriktiv kreditmarknad. Det kommer att verka aterhallande pa tillvaxten. Samtidigt finns visst
hopp om en mer langsiktigt sund tillvéaxt utan en stor uppgang i belaning. Vinsterna bor fortsatta att
forbattras och det ar inte orimligt med en global uppgang pa 25 procent. Aktiemarknaden bor ha diskon-
terat detta i dagens kurser och en fortsatt kursuppgang bygger pa en ytterligare uppgang for vinsterna
under 2011. Det kommer ocksa att behdvas betydligt mer om bolagen skall na samma vinstniva som
under 2007. Den vérsta delen av finanskrisen ar éver, men Idnsamheten inom banksektorn kommer
fortsatt att vara svag, delvis till foljd av ny reglering med bland annat hogre kapitalkrav. Tillvéxtlanderna
forvantas allmant spela en viktig roll i konjunkturaterhamtningen.

Sammantaget bor 2010 bli ett typiskt aterhamtningsar dar farten i ekonomin okar samtidigt som risk-
aptiten bor besta pa marknaderna, &ven om en viss volatilitet kan forvantas. Kreditmarknaden bor
fortsatta att normaliseras, vilket gor att finansieringskostnaderna fortsatt kommer att vara extremt laga for
valkonsoliderade bolag. Centralbankerna kommer sannolikt att paborja en atergang till mer normala
styrrantor. De kommer troligen att vara aterhallsamma med hansyn till ett 1agt resursutnyttjande och till
att varlden under krisaren byggt upp en betydande arbetsmarknadsreserv. Samtidigt kommer det att
finnas behov av att reducera finanspolitiska stimulanser vilket kommer att verka dampande pa tillvaxten.
Det har ar en miljo som borde vara positiv for bade aktie- och kreditmarknad. De stérsta riskerna synes
dels vara att de offentliga stimulansatgérderna dras tillbaka alltfor mycket, dels oro for de framtida
statsfinanserna i utsatta lander, som utvecklingen i Grekland i bdrjan av 2010 illustrerat. Gladjande nog
star sig Sveriges statsfinanser mycket val i en internationell jamforelse.

Jamforelseindex
Jamforelseindex omfattar aktier och réantor.

Aktier

Asien, exkl Japan: MSCI Asia excl Japan (Return Index).

Europa, exkl Sverige: FTSE Europe (Return Index) exkl Sweden & tobacco.
Japan: MSCI Japan (Net Return Index).

Latinamerika: MSCI Latin America (Net Return Index).

45



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Nordamerika: 81 % S&P 500 (Return Index) excl tobacco, 19 % Russell 2500 (Return Index).

Sverige: SIPRX (SIX Portfolio Return Index) exkl banker, Salusansvar och Swedish
Match.

Varldsportfoljen: FTSE Developed excl Sweden & tobacco.

Osteuropa: MSCI EM Eastern Europe 10/40 (Net Return Index).

Réantor

Sverige: 5 ars fast durationsindex (nominella obligationer) och OMRX Real
(realréanteobligationer).

Nordamerika: JP Morgan US Government Bond Index (JPM US).

Europa, exkl Sverige

& Storbritannien: JP Morgan EMU Government Bond Index (JPM EMU).

Storbritannien: JP Morgan UK Government Bond Index,

excl maturities 10+ (JPM UKx10+).

Fastigheter

FTSE EPRA/NAREIT Global Real Estate Index (Net Return Index).
FTSE EPRA/NAREIT North America Real Estate Index (Return Index).
SF1/1PD All-Portfolio Universe.

IPD Central London Offices.

Forvaltningskommentarer
Aktieportfdljen

Sverige
Sverige var tillsammans med Norge den bésta nordiska aktiemarknaden under aret och utvecklades aven

battre an Europa och USA, med en uppgang i index pa 53,0 procent. Sma bolag utvecklades generellt
mycket battre 4n stora bolag. Index for smabolag (CSX Return Sweden) steg med 68,9 procent.

Jamforelseindex for Gamla Livs portfolj, som exkluderar de stora bankerna och tobaksbolaget Swedish
Match, steg med 48,5 procent. Forvaltningen gav en negativ relativavkastning pa 1,4 procent.

Den svenska portfoljen hade under inledningen av aret en lag relativ risk med sma positioner inom framst
konjunkturstabila sektorer. I den aktiva forvaltningen pabdrjades under mars en forandring av portféljen
mot en 6kad andel cyklisk exponering och da framst genom att investera i kvalitetsholag. Under hela aret
vidholls dock en lag relativ risk i portféljen. Manga aktier som forvaltaren 6verviktade steg mycket
kraftigt men i relativa termer bidrog de inte eftersom valdigt manga smabolag och bolag med hdg risk
steg betydligt mer.

En sammanstallning av de aktier som under aret bidrog béast respektive samst till relativ avkastning, visar
att de aktiva positionerna summerar till ungefar noll. Dartill kommer negativa bidrag fran dels kassa-
behallning, dels fran alla sma bolag som inte ingick i portféljen och som steg betydligt mer &n index. De
tre aktier som bidrog mest till den relativa avkastningen var Hexagon, Electrolux och JM som alla var
Overviktade. Samtidigt kostade dvervikten i Nokia, samt undervikterna i MTG och Melker Schorling
mest for den relativa avkastningen. Summan av de sex positionerna blev dock svagt positiv. Under hosten
saldes hela innehavet i Nokia vilket begransade det negativa bidraget.

Europa
Europaportfoljens jamforelseindex steg under 2009 med 23,2 procent uttryckt i kronor. Portféljen hade

under aret en avkastning pa 25,8 procent uttryckt i kronor, vilket innebar runt 2,6 procentenheter battre
an jamforelseindex.

Europaportféljens 6veravkastning hanforde sig helt och hallet till val av enskilda aktier, vilket &r helt i
linje med strategin. Sektorallokeringen gav ett svagt negativt bidrag till relativ avkastning (knappt — 0,4
procent) medan det aggregerade bidraget fran aktieval inom sektorer var klart positivt (cirka 3 procent).
Det var framst aktieval inom banker och andra finansiella féretag som gav ett positivt bidrag. De basta
individuella aktiebidragen kom fran de langsiktiga innehaven i den italienska kapitalforvaltaren Azimut
(bidrag +1,3 procent, upp 134 procent i kronor), den stora och valskétta turkiska Garantibank (bidrag
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+0,9 procent, upp 130 procent i kronor), spelbolaget Unibet (bidrag +0,4 procent, upp 70 procent i
kronor) samt i det mindre brittiska oljebolaget Venture Production (bidrag +0,4 procent, upp 100 procent
i kronor). De tva senare bolagen saldes under aret.

USA

Efter ett mycket svagt 2008 aterhamtade sig den amerikanska aktiemarknaden nagot i slutet av aret, pa
forhoppningar att den nya regeringen skulle vidta atgarder. 2009 inleddes dock i moll med ett fall i
januari pa runt 9 procent baserat pa osékerhet kring méjligheterna for politikerna att reda upp situationen.
Nedgangen fortsatte i februari innan aterhdmtningen inleddes i mitten av mars da vaga signaler om en
aterhamtning i bank- och fastighetssektorn kunde skonjas, samtidigt som globalt koordinerade stodat-
gérder beslutades. Ett brett aktieindex som S&P 500 steg med drygt 26 procent métt i dollar under 20009.
Den hojda riskaptiten innebar att marknaden framst kom att fokusera pa aktier av "lag kvalitet” och
framforallt mindre bolag. Denna utveckling héll i princip i sig under det forsta halvaret. Typiska till-
véxtbolag gick bast och mindre bolag gick béttre &n relativt storre bolag. Aret avslutades med en mer
modest uppgang och med en relativ aterhamtning i storre bolag. Sektorer som drev marknaden under aret
var till stor del teknologisektorn samt rdvaror. Ovriga sektorer avkastade samre 4n aktiemarknaden i
genomsnitt.

Fenomenet med fokus pa lagkvalitativa bolag medférde ocksa att aktivt forvaltade strategier med fokus
pa foretagsanalyser hade svart att overtraffa jamforelseindex, framforallt under arets forsta halft. Detta
avspeglades hos forvaltarna i Gamla Livs portfoélj som samtliga underavkastade relativt deras respektive
stilindex.

| borjan av aret overfordes det aktiva forvaltningsmandatet i medelstora tillvaxtbolag till passiv storbo-
lagsforvaltning efter svag relativavkastning. Detta ledde till att portfoljen fick en hogre genomsnittlig
bolagsstorlek &n tidigare samt en viss forskjutning mot vérdebolag.

Japan
Den japanska aktiemarknaden visade positiv avkastning under 2009 i lokal valuta men var dnda den

sédmsta av de stora huvudmarknaderna. TOPIX index avkastade 7,6 procent under 2009 vilket var mindre
an halften vad de andra huvudmarknaderna som USA och Europa avkastade. Bakom den svagare ater-
hamtningen ligger bade fundamentala och flodesrelaterade orsaker. Ur fundamental synvinkel var
strukturen i den japanska ekonomin svagare redan innan krisen borjade 2008. Under krisen foll sedan
Japans export relativt mer &n i andra ekonomier, vilket gjorde aterhamtningen extra svar. En annan orsak
till den japanska aktiemarknadens relativt svaga aterhamtning &r att den efter manga ar av svag avkast-
ning inte har varit av intresse for manga internationella investerare, som valt att fokusera sina investe-
ringar till andra marknader, inte minst tillvaxtlander. Uppgangen i Japan skedde till skillnad mot de flesta
andra marknader framst i stora bolag. Jamfort med 2008 var det naturligt eftersom stora bolag var de som
da var varst drabbade.

Tillvaxtlander

Tillvaxtmarknaderna ledde mycket av aterhdmtningen pa varldens aktiemarknader 2009 och visade
mycket starkare avkastning under aret an de utvecklade marknaderna. Under 2008 var férhallandet det
omvanda, men efter att den vérsta delen av krisen passerats kom internationella investerare kraftigt
tillbaka pa tillvaxtmarknaderna i slutet av aret. Bakgrunden var att placerarna sag stark tillvéxt i tillvaxt-
landerna pa kort saval som lang sikt jamfort med svaga forvantningar for utvecklade ekonomier. Tillvéxt-
landernas offentliga finanser ar som grupp klart starkare &n manga utvecklade lander, foretagen i
tillvaxtlanderna ar mindre skuldsatta &n de i utvecklade lander, och bankerna i tillvaxtlanderna har sma
exponeringar for den problemtyngda bostadsfinansieringen i USA och Europa.

Spridningen i avkastning mellan olika tillvaxtmarknader var stor under 2009. Starkast utveckling hade
Latinamerika och Ryssland. De globala tillvéxtmarknaderna avkastade 61 procent i SEK under 2009.
Avkastningen i Latinamerika var 83 procent och den ryska aktiemarknaden avkastade 84 procent
(Osteuropa i dvrigt avkastade kring 70 procent). Ett brett Asien exkl Japan index avkastade omkring 55
procent. | lokal valuta var avkastningstalen &n hogre.
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Aven i tillvaxtlander var det mindre bolag samt generellt Iagkvalitativa bolag som avkastade bést under
2009. Det ledde till svag relativ utveckling for manga fundamentalt forvaltade strategier. Samtliga for-
valtare i Gamla Livs globala tillvixtmarknadsportfolj underavkastade ocksa relativt deras respektive
jamforelseindex 2009, férutom i Osteuropa dér avkastningen i den av SEB forvaltade Osteuropafonden
Oversteg jamforelseindex med 8,9 procent.

Obligationsportfdljen

Under 2008 6vergick manga placerare till riskfria tillgangar, det vill siga statsobligationer, vilket drev
ned marknadsrantorna till rekordlaga nivaer, sarskilt mot slutet av aret. Under 2009 blev monstret det
motsatta; manga placerare salde statsobligationer och kopte risktillgangar som aktier och foretags-
obligationer. Marknadsrantorna pa statsobligationer steg och rantedifferenserna pa foretagsobligationer
sjonk kraftigt. Styrelsen i Gamla Liv beslutade under hdsten 2008 att ytterligare kop av foretagsobliga-
tioner tillsvidare inte fick ske och att portfljen av sadana obligationer skulle minska i takt med forfall.

Utvecklingen pa marknaden for foretagsobligationer var under 2009 den starkaste nagonsin; rantediffe-
rensen mellan foretagsobligationer med kreditbetyg fran AAA till BBB och statsobligationer minskade
med hela 2,8 procentenheter. PA marknaden for obligationer emitterade av banker var marknadsutveck-
lingen &nnu mer dramatiskt positiv. Efter ett extremt handelserikt ar har marknadsvillkoren nu till storsta
delen normaliserats for foretagsobligationer. Banker utgdr dock ett undantag och sektorn handlas fort-
farande till en betydligt hogre rantedifferens an fore krisen.

Forvaltningen av obligationsportféljen dr uppdelad i tva riskomraden: traditionell ranteférvaltning, det
vill s&ga val av andra I6ptider &n i index, och forvaltning i obligationer som har hogre kreditrisk an i
jamforelseindex. Maximala avvikelser bestdms i placeringsriktlinjer som faststalls av styrelsen for
bolaget.

Avkastningen i obligationsportféljen uppgick under 20009 till 5,2 procent i svenska kronor vilket var 6,7
procent battre an jamforelseindex. Overavkastningen i portfoljen forklaras till storsta delen av en kraftig
prisuppgang pa portfoljens foretagsobligationer. Uppgangen har i vissa fall kompenserat for en i Gvrigt
ganska svag obligationsmarknad, framforallt i USA. Trots forsiktiga centralbanker som fort en mycket
expansiv penningpolitik sa har statsobligationsrantorna stigit i samtliga marknader dér bolaget har
exponering. | Sverige steg langa marknadsrantor med cirka 0,5 procentenheter medan de steg med
narmare 1,5 procentenheter i USA.

Bolagets kreditportfolj har genom hela krisen haft en defensiv inriktning genom valet av I6ptid (ca 2 ar)
och en relativt hog genomsnittlig rating (A1/A+) men dock en viss 6vervikt i finansiella foretag. Trots
detta har variationen i avkastning varit extremt stor pa grund av oron pa marknaden. Under januari manad
2009 var priserna pa foretagsobligationer pa sa laga nivaer (hoga réantor) att de tangerade 1930-talets
depressionsnivaer. Rantedifferensen mellan foretags- och statsobligationer i ett kreditindex ar bland annat
ett matt pa marknadens vardering av risken for konkurs bland de bolag som ingar i indexet. Vid
inledningen av aret motsvarade rantedifferenserna inom europeiska bolag med goda ratingbetyg
(investment grade) en konkurssannolikhet pa cirka 7,5 procent per ar. Historiskt har i genomsnitt endast
0,05 procent av bolagen som ingdr i index gatt i konkurs under ett ar. Marknaden gjorde alltsa bedom-
ningen att risken var drygt 100 ganger hogre an normalt och att mer &n 30 procent av alla bolag Gver en
femarsperiod skulle ga i konkurs. Lyckligtvis har det faktiska utfallet inte varit i narheten av dessa nivaer.
Det forefaller ocksa som om konkursvagen hade sin hogsta niva i november 2009. Darefter forvantas
antalet bolag i konkurs snabbt falla tillbaka mot mer normala nivaer under 2010. For helaret 2009 gick
0,3 procent av alla bolag med ratingbetyg pa A i konkurs. Obligationsportféljen i Gamla Liv klarade sig
2009 utan nagra konkurser.

De stigande langrantorna i kombination med en globalt expansiv penningpolitik, det vill saga laga styr-
rantor, skapade en stark trend for brantare avkastningskurvor under aret. Trots att makrodata framférallt
under senare delen av aret visade pa en tydlig forbattring, bidrog centralbankernas duvaktiga kommu-
nikation till att befasta lagrantemiljon och skapa ett tryck nedat pa framforallt kortare rantor. Den svenska
Riksbanken sankte ocksa reporantan under aret till historiskt laga 0,25 procent. Avkastningen i den
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traditionella ranteférvaltningen gynnades av framforallt stigande Iangrantor, globalt brantare avkast-
ningskurvor och stigande inflationsforvantningar.

Trots historiskt laga rantenivaer och en konjunktur som stabiliserats kravs formodligen att centralbanker-
na ger en tydlig signal om att rantehdjningscykeln &r pa vég att vanda for att ranteuppgangen skall bli
mer signifikant. Med tanke pa de obalanser som fortfarande finns i form av hog skuldsattning, svaga
arbetsmarknader och en forvantat l1ag karninflation, kommer formodligen kommunikationen under
overskadlig tid i manga lander att vara fortsatt forsiktig. Detta bor ge ett visst stod dven till langre rantor,
och bor ocksa vara en bra miljo for foretagsobligationer. Det finns dock en viss risk att statsfinansiell oro
kan drabba lander med svaga statsfinanser, som utvecklingen i Grekland har illustrerat, och &ven att infla-
tionsforvantningarna kan komma att stiga, om konjunkturuppgangen blir kraftig. Sveriges situation ar i
utgangslaget gladjande nog gynnsam jamfort med manga andra lander.

Forfallostruktur: Réantebdrande placeringar, Mkr
Verkligt véarde  Verkligt varde

Aterstdende loptid 2009 2008
<lar 7 146 13 962
1-3 &r 34812 31 455
3-5ar 15 080 24 081
>5 &r 40 130 48 772
Summa 97 168 118 270

Fastighetsportféljen (koncernen)

Under 2009 stabiliserades direktavkastningskraven i Sverige medan de sjonk i London till féljd av att
efterfragan pa fastigheter ater har 6kat. Tjanstesektorn i Stockholm har klarat den vikande konjunkturen
forhallandevis val vilket medforde en ovantat god efterfragan pa kontorslokaler framforallt under det
andra halvaret. Det stora utbudet av nyproducerade och renoverade lokaler resulterade trots det i att
hyresnivaerna pressades nedat, nagot som i sin tur ledde till en vardeminskning i den svenska portfoljen.
Hyresnivaerna i London har stabiliserats efter den forsvagning som skedde under forra aret vilket i
kombination med sjunkande avkastningskrav har medfért en positiv vardeutveckling.

Inriktningen pa forvaltningen har varit att sakra intaktsfloden och begréansa projektrisker. For att undvika
en stigande hyresvakans har ett mycket aktivt arbete med uthyrning av lokaler bedrivits. Strategin har
ocksa varit att fran hyresvardens sida avsta fran att saga upp hyresavtal for villkorsandring. Malsétt-
ningen har ocksa varit att utveckla arbetet med hallbarhetsfragor och tva byggnader i Stockholm har som
ett resultat klassificerats som ”Green Building”.

Koncernens direktagda fastighetsbestand, som utgjorde 11,3 (12,1) procent av de totala tillgangarna vid
arets slut, omfattade 550 000 kvadratmeter, varav 65 000 utgjorde bostader. Under aret saldes en fastighet
for 54 Mkr. Hyresintékterna uppgick till 1 118 (1 086) Mkr och driftnettot till 731 (620) Mkr. Vakans-
graden raknat efter hyrorna uppgick till 9,7 (9,2) procent vid utgangen av aret. Bolagets fastigheter
varderades till 17 129 (17 101) Mkr, vilket innebar en vardeférandring om -2,3 (-11,2) procent. Totalt var
avkastningen pa direktagda fastigheter 2,0 procent (-7,8).

Fastighetsfonder
REITS-fonden

Efter en mycket svag utveckling 2008 handlades sa kallade REITS, det vill sdga noterade renodlat fastig-
hetsagande bolag, med en substansrabatt pa cirka 30 procent. Under aret har REITS-marknaden, tack
vare positivare signaler om den ekonomiska utvecklingen samt minskad oro for fastighetsbolagens
finansiering, utvecklats starkt. Substansrabatten har minskat kraftigt, dock finns fortfarande en tydlig
rabatt inom den europeiska marknaden, medan vérderingarna nu ar normala i USA. Med ett fortsatt
relativt l1agt rantelage och en allman ekonomisk aterhamtning ser utvecklingen god ut for REITS.

Fonden har under aret utvecklats mycket starkt, med en avkastning pa 37,2 procent i SEK. Avkastningen
motsvarade en dveravkastning med 13,4 procent mot jamforelseindex FTSE EPRA/NAREIT Global Real
Estate Index som avkastade 23,8 procent i SEK.
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Under aret har forvaltning flyttats inom SEB Wealth Management fran Tyskland till Sverige och forvalt-
ningsstrategin har delvis andrats. Fonden har nu en Kklart lagre aktiv risk mot jamférelseindex jamfort med
tidigare. Fonden tilldmpar nu en Minimum Variance strategi for att forsoka skapa éveravkastning mot
index. Strategin kommer &ven att ge fonden en lagre absolut risk dver tiden jamfort med index.

Global Property Fund

Den globala fastighetsfonden, med direktdgda fastigheter i USA och Europa, led av en allmant svag
fastighetsmarknad under aret, vilket medforde en viss nedvardering av fastigheterna. Ett framgangsrikt
arbete med uthyrning gjorde att totalavkastningen trots detta blev svagt positiv med 2,2 procent. Nagra
kop eller forsaljningar har inte gjorts under aret. For 2010 ser forutsattningarna ocksa utmanande ut, men
portféljen ar relativt stabil, vilket gér en nagot forbattrad avkastning trolig.

Infrastrukturfonder

Bolaget har investerat i fyra infrastrukturfonder och ett onoterat svenskt vindkraftsbolag. Infrastruktur-
fonderna investerar i véagar, vattensystem, parkeringsanlaggningar och sa vidare. Det totala investerade
kapitalet uppgick till 592 Mkr och avkastningen uttryckt i SEK uppgick till -3,8 procent. Investeringarna
ar langsiktiga.

Hedgefonder

Under 2009 har portfdljen av hedgefonder inte tillforts nytt kapital. Inom portfoljen har ett antal om-
placeringar skett, och placeringarna i flera fonder har avslutats. Den andel av hedgefondportféljen som
avser fonder av fonder har minskat, till forman for investeringar i enskilda fonder. Exponeringen for
allmanna rorelser pa aktiemarknaden har reducerats betydligt. Under 2010 forvéantas omplaceringarna
fortsatta om &n i mindre utstréckning.

Syftet med placeringar i hedgefonder &r dels att diversifiera bolagets placeringar, dels att fora in ett
element av kapitalforvaltning med explicit fokus pa absolutavkastning vilket ligger i linje med bolagets
overgripande malsattning med kapitalforvaltningen. Malsattningen ar att portféljen av hedgefonder 6ver
tiden skall generera en avkastning som overstiger portfoljen av noterade aktier och obligationer, men till
lagre risk. Placeringar sker saval i fond-i-fond-produkter som i enskilda fonder.

Under 2009 avkastade hedgefondportfoljen, exklusive valutasékring, 1,8 procent. Den absoluta mer-
parten av portfoljen avser utlandsk valuta, framférallt USD, varfor avkastningen matt i svenska kronor ar
missvisande. | underliggande utlandska valutor var avkastningen cirka 17 procent, vilket far anses
tillfredsstallande. Marknadsvardet pa placeringarna i hedgefonder uppgick vid arets utgang till 8,6 mdkr.
Placeringarna i hedgefonder valutasékras till 90 procent som riktvarde.

Under 2009 har samtliga hedgefonder klassificerats som aktier och andelar. Under 2008 férdelades
hedgefonderna mellan aktier och andelar och rantebarande tillgangar, varav rantebarande uppgick till
4 361 Mkr.

Private equity

Onoterade bolag

Liksom for de flesta tillgangsslag blev 2009 ett turbulent ar for investeringar i onoterade bolag - private
equity. Aret bérjade i moll med nedvérderingar av bolag i skuggan av det fall som vi ség pé aktiemark-
naderna under det fjarde kvartalet 2008. Kreditmarknaderna var fortsatt svaratkomliga och antalet tran-
saktioner i branschen foll till nast intill icke-befintlig aktivitet, pa bade investerings- och avyttrings-
fronten. De private equity-firmor som Gamla Liv investerar med, som har fokus pa operationella forbatt-
ringar, agnade sin tid at att intensivt arbeta med forbattringsprogram i den befintliga portfoljen av bolag.
Detta arbete syftade till att sakerstélla att bolagens kassafloden kan mota framtida ataganden under en
ihallande recession med fallande efterfragan och dessutom positionera sig val infor en aterhamtning. Dis-
kussionerna mellan private equity-firmor och banker angaende omférhandling av lanevillkor eller om-
strukturering av balansrakningar blev farre till antalet och gick béattre &n vantat. Den vag av konkurser
som det siades om infor 2009 uteblev. Andelen konkurser bland private equity-dgda bolag som det in-
vesterats i under de fem féregaende aren var endast 1,3 procent. Under andra halvaret av 2009 ater-
hamtade sig aktiemarknaderna. Detta har ej aterspeglats i private equity-varderingar annu, men portféljen
star val rustad infor 2010. Antalet transaktioner i branschen 6kade under det sista kvartalet 2009 och
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bankerna har sakta ater borjat finansiera private equity-utkdp i storre utstrackning. Historiskt sett ar det i
eftersvallet av recessioner som de hogst avkastande private equity-investeringarna har genomforts och
branschen har i allmanhet mycket kapital i beredskap.

Private Equity-portfoljen &r idag véldiversifierad med cirka 700 underliggande portféljbolag. Den
geografiska fordelningen vid arets slut var cirka 41 procent Europa, 47 procent Nordamerika och 12
procent évriga varlden. Tillgangarna fordelade sig pa cirka 93 procent Buyouts (mogna bolag) och 7
procent Venture Capital (unga bolag). Portféljen utgjordes av 6,9 mdkr i befintliga investeringar.
Resultatet av de realiserade investeringarna var under omstandigheterna tillfredstéllande och genererade
270 (780) Mkr i avyttringar, vilket motsvarade 1,5 (2,4) ganger investerat kapital. Den procentuella
avkastningen (internranta) pa realiserade investeringar blev drygt 9 procent under 2009.

Noterade bolag
Den portfélj av ungefar 30 innehav som forvaltarna byggde upp under hésten 2008 har aterhamtat sig

ordentligt efter den urskiljningslsa forséljning som drabbade bolag med anknytning till finansiella
institutioner i slutet av 2008 och borjan pa 2009. | mars hade i princip samtliga noterade private equity-
bolag drabbats blint, oavsett belaningsgrad, investeringsstrategi, sektorfokus och finansiell situation.
Dérefter tilltog riskaptiten samtidigt som konkurserna blev féarre an forvantat och private equity-bolagen
fick fornyat fortroende fran marknaden. Forvaltarna lade stort fokus pa fundamental risk med tyngdpunkt
pa varje private equity-bolags specifika kvalitet. Varje portfélj stod infor unika utmaningar och forval-
tarna undersokte darfor varje portfolj noggrant avseende specifika risker. Den parallella onoterade
investeringsverksamheten gav sarskild insikt i olika private equity-bolags férmaga och vilja att jobba
aktivt med portfoljen. | samband med aterhamtningen premierades bolag med kvalitet, fran att ha drab-
bats lika hart som samre bolag, vilket gynnade fondens avkastning starkt. Under 2009 hade fonden bra
avkastning bade pa absolut och relativ basis, den slutade aret med +79 procent i avkastning vilket var 32
procent battre an jamforelseindex, Global Listed Private Equity Index. Trots en stark aterhamtning ar
forvaltarna fortfarande konservativa i sin syn pa risk och forlitar sig inte pa ett positivt makroscenario,
utan bygger portfoljen utifran risk, varde och kvalitet. Férvaltarna bedémer dock utgangsléaget for fonden
som mycket gott. Langsiktigt ar de noterade private equity-bolagen fortsatt attraktivt prissatta; substans-
rabatterna ligger ofta i intervallet 30 — 50 procent.

Valuta

Gamla Livs innehav i den absolutavkastande valutafonden SEB Currency Alpha gav negativ avkastning
2009. Sammantaget har den aktiva valutaférvaltningen bidragit med -50 Mkr under 2009. Systematiska
modellbaserade strategier som tillampas i fondens forvaltning hade generellt ett svart ar. De snabba
kasten pa valutamarknaderna orsakade svarigheter. Dessutom medforde den extrema ekonomiska
politiken att de historiska finansiella samband som flera av fondens strategier baseras pa andrades. Den
amerikanska dollarn starktes exempelvis inte, som brukligt, konsekvent under de perioder med dkad
osakerhet och svaga ekonomiska data som fanns under aret. Ett annat exempel ar att den norska och
svenska kronan pressades nar oron i Baltikum tog fart under varen 2009, trots att dessa valutor normalt
gynnas nar den allmanna riskviljan ar hog. | fonden anpassas kontinuerligt risknivan och i takt med
svarigheterna under aret reducerades riskexponeringen.

Forvaltningsteamet dndrades under andra halvaret. | forlangningen innebar detta att fonden diversifieras i
riktning mot ett storre inslag av diskretiondra strategier och ¢kat fokus pa tillvaxtmarknader. Infor 2010
bedomer vi att forutsattningarna ar gynnsamma for en successivt 6kad riskniva och god utveckling for
fonden, i takt med att finansmarknaderna och den ekonomiska politiken normaliseras.

Strategiska tillgangar

Strategiska tillgangar &r tillgadngar som har ansetts vara avsedda for ett langsiktigt innehav. Beslut
angaende dessa fattas av Finansdelegationen. De strategiska tillgangarna uppgick per slutet av 2009 till
10,2 (5,9) mdkr. Av detta belopp svarar aktier i fastighetsbolaget Hufvudstaden for 1,2 (1,2) mdkr och
reverslan till Trygg-Stiftelsen for 9,0 (4,0) mdkr. Resterande belopp, 0,6 (0,6) mdkr, utgérs av tre
fastigheter i Stockholm, Goteborg och Halmstad, i vilka SEB bedriver verksamhet inom ramen for
konceptet BoViva.
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Lanet till Trygg-Stiftelsen finansierar de aktier i SEB som stiftelsen fick i utbyte mot sina aktier i Trygg-
Hansa AB i samband med SEB:s forvéarv 1997 jamte de aktier som stiftelsen senare har tecknat i SEB i
nyemissioner. Lanet varderas till marknadsvardet pa dessa SEB-aktier. Avkastningen pa lanet ar direkt
kopplad till kursutvecklingen pa SEB A-aktien samt den utdelning som ges pa aktierna, vilken tillfaller
Gamla Liv.

SEB genomférde under mars 2009 en nyemission och Trygg-Stiftelsen, som ar nast storsta dgare i SEB,
deltog. Finansdelegationen i Gamla Liv beslot att Iamna ett 1an till Trygg-Stiftelsen i samband med
nyemissionen. Det nya lanet utformades i enlighet med tidigare lan.

Under december manad avyttrade Trygg-Stiftelsen 8,2 miljoner aktier i SEB. Likvidbeloppet, 389 Mkr,
erlades till Gamla Liv som en nedséttning av reversfordran.

Inom strategiska tillgangar redovisas dven utfallet av de sarskilda strategiska mandaten inom aktier,
ranterisk och valuta. Under 2009 var utfallet totalt sett positivt med cirka 600 Mkr, med ett positivt
bidrag fran aktier och valuta och ett negativt bidrag fran ranterisk.

Under 2009 var den sammanlagda avkastningen pa de strategiska tillgangarna 52,9 (-51,7) procent.

Totalavkastningstabell — Gamla Liv (koncernen)

Ingaende Utgaende Fordelning, Total- Total- Total-
Tillgangar som marknads- marknads- procent avkastning avkastning avkastning
omfattas av varde 2009, varde 2009, 2009, Mkr 20009, 2008,
placeringsriktlinjer Mkr Mkr procent procent
Aktier 31547 40 267 26,5 8616 28,9 -35,2
Rantebérande 68 289 65 964 43,3 3222 52 11,8
vardepapper
Hedgefonder 9083 8 647 5,7 143 1,8 -6,7
Allokering -11 0 0,0 94 0,1 0
Valutasékring ™ -188 -984 -0,6 3143 2,9 -8,3
Fastigheter 17 101 17 129 11,3 330 2,0 -7,8
Fastighetsfond 2 465 3180 2,1 293 10,5 -25,2
Onoterat 7219 7 382 4,8 -513 -7,1 -6,9
Valutasékring ™ 93 -126 0,1 491 1,8 34
Strategiska placeringar 5887 10 775 7,1 3889 52,9 -51,7
141 485 152 235 100,0 19 708 15,2 -15,7

Totalavkastning inklusive forvaltningskostnader med mera till och med december 2009 uppgar till 15,1
procent. Totalavkastning inklusive forvaltningskostnader med mera 2008 uppgick till minus 15,7 procent.

Totalavkastningstabellen togs i bruk 1 januari 2007 och avser bland annat att ge strre transparens mellan
de olika bolagens kapitalavkastning. Den ersétter tidigare kapitalavkastningstabell och omlaggningen har
inneburit forandringar i hur avkastningen berdknas och vilka tillgangar som omfattas. Redovisningen och
varderingen av placeringarna i totalavkastningstabellen dverensstdmmer inte med redovisnings-
principerna enligt sa kallad lagbegransad IFRS. Se vidare Forsakringsforbundets rekommendation for
Totalavkastningstabell.

15 Valutasakring for aktier, rantor och hedgefonder

16 Valutasakring for fastigheter och onoterade aktier
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Avstamning av Totalavkastningstabell (koncernen) mot finansiella rapporter, Mkr

2009 2008
Totalavkastning enligt resultatrakning 19 692 -31 279
Kapitalférvaltningskostnader, narstaende bolag 137 86
Varderingsskillnader -76 129
Ovrigt -45 -66
Resultat enligt Totalavkastningstabell 19 708 -31 130
Summa tillgangar enligt balansrakning 193 715 204 023
Varderingsskillnader 147 269
Poster pa tillgangssidan som ej ingar i Totalavkastningstabell -963 -843
Poster pa skuldsidan som ingar i Totalavkastningstabell -40 664 -61 964
Summa marknadsvérde enligt Totalavkastningstabell 152 235 141 485
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Not 4 - Upplysningar om narstadendeavtal

Noten beskriver vasentliga transaktioner mellan Gamla Liv och narstaende motparter. Med narstaende

motparter avses dgare samt andra foretag inom SEB-koncernen.

Sammanstallning

Tabellen visar avtal i vasentlighetsordning.

Typ av avtal

Motpart

Innehall

Forséakringsadministra-
tionsavtal

Kapitalforvaltningsavtal

Avtal om kontrollfunk-
tioner

Aterforsakringsavtal

Reverslan

Banktillgodohavanden

Lépande interna mellan-
havanden

Lan

Hyresavtal

Fondférsakrings AB SEB
Trygg Liv

Skandinaviska Enskilda
Banken AB

Skandinaviska Enskilda
Banken AB

Fondférsakrings AB SEB
Trygg Liv

Trygg-Stiftelsen

Skandinaviska Enskilda
Banken AB

Fondférsakrings AB SEB
Trygg Liv

Dotterbolag

Skandinaviska Enskilda
Banken AB

Uppdrag att utféra bolagets for-
sakringsadministration

Uppdrag att utféra bolagets kapitalfor-
valtning

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

Avtal om mottagen liv-, sjuk- och
olycksfallsaterforsakring

Fordran pa Trygg-Stiftelsen

Inlaningskonton inom koncernkontostruk-
tur

Fordringar eller skulder med anledning
av betalfléden i Idpande verksamhet

Lan till koncernféretag

Avtal om upplatelse av kontorslokaler
och hyresléagenheter

(516401-6536)

Forsakringsadministrationsavtal

Gamla Liv har avtal med Fondforsékrings AB, vilket innebér uppdrag att utfora forsékringsadministra-
tion at 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 bestamma ersattningen ar baserad pa bolagets avgifter
gentemot extern kund. Under 2009 har den kostnadsférda ersattningen uppgatt till 183 (195) Mkr.
Huvudavtalet galler till och med 2066.

Kapitalforvaltningsavtal

Gamla Liv har avtal med SEB, genom division SEB Wealth Management, vilket innebar uppdrag att
utfora kapitalforvaltning at Gamla Liv och att administrera bolagets samlade placeringar. | samband med
avtalets tecknande genomfordes en jamfdrande undersékning av marknadsmassigheten. Ersattningen
utgar frdn marknadspris och beraknas enligt foljande:

e Fast ersattning som procentuella andelar av genomsnittliga varden pa respektive placeringstillgangs-
slag samt ett fast arvode avseende tillaggstjanster.

o ROorlig ersattning som procentuell andel av 6veravkastningen (jamfort med faststallt jamforelseindex)
pa genomsnittliga placeringstillgangar. Den rorliga ersattningen regleras efter att arsredovisningen
faststallts.

Under 2009 har den kostnadsforda ersattningen uppgatt till 137 (86) Mkr. Ersattningen &r fordelad pa fast
ersattning om 140 (176) Mkr. Under 2008 har inget prestationsbaserat arvode utgatt. For 2009 ar
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prestationsbaserat arvode dnnu inte faststallt. Kostnaden har paverkats positivt av en reservupplésning pa
3 Mkr avseende 2008.

Avtalet géller till den 31 december 2066. Det kan sdgas upp av endera parten vid slutet av 2011 och
darefter vid utgangen av varje tredrsperiod. Om Gamla Liv sager upp avtalet skall bolaget till SEB betala
for skaliga avvecklingskostnader, dock maximalt 200 Mkr.

Gamla Liv innehar med anledning av kapitalférvaltningsavtalet bankkonton och depakonton i SEB.

Avtal om kontrollfunktioner

Gamla Liv har under aret upprattat avtal med SEB vilket innebar uppdrag att utfora tjanster avseende
internrevision, riskkontroll och kontroll av regelefterlevnad. Under 2009 har ersattningen uppgatt till 3
Mkr.

Aterférsakringsavtal
Gamla Liv har under 2009 haft avtal med Fondforsakrings AB om mottagen aterforsakring avseende liv-,
sjuk- och premiebefrielseforsakring. Avrakningen for 2009 har uppgatt till netto 19 (7) Mkr.

Reverslan

Bolaget har en reversfordran som uppgick till 8 954 (3 975) Mkr pa Trygg-Stiftelsen motsvarande vérdet
pa 201 928 357 A-aktier i SEB. Fordran l6per med ranta motsvarande erhallen utdelning pa aktierna,
efter avdrag for den skatt Trygg-Stiftelsen erldgger pa utdelningen.

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

Lopande interna mellanhavanden

Under rakenskapsaret uppstar fordran eller skuld mot Fondforsakrings AB, bland annat pa grund av att
betalstrommar, som avser premieinbetalning och utbetalning av forsakringsersattningar fér andra
koncernbolags rakning, gar via bolagets egna bankkonton. Dessa fordringar eller skulder likvidregleras
manadsvis inklusive ranta vilken utgors av SEB:s internrantesats. Den genomsnittliga internrantesatsen
har under 2009 varit 0,65 procent.

Lan
Lan till dotterbolag uppgar till 2 098 (2 098) Mkr. Ranta pa lanen har uppgatt till 136 (156) Mkr.

Hyresavtal

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

Rutiner for uppfoljning av narstaendeavtal

Styrelsen i Gamla Liv har faststallt en instruktion for hantering av intressekonflikter mellan bolagets
intressenter. | instruktionen identifieras de situationer dar intressekonflikter kan uppsta. Dar beskrivs hur
handl&ggning av transaktioner mellan bolaget och narstaende bolag skall ga till och hur pris skall fast-
stallas. Avtalen kontrolleras arligen och féljs upp.
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Not 5 - Premieinkomst (fére avgiven aterforsakring)

(516401-6536)

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
All premieinkomst avser Sverige.
Premieinkomst i form av inbetalda premier 1594 1738 1594 1738
Premieinkomst i form av tilldelad &terbéaring 362 166 362 166
Premieskatt -17 -21 -17 -21
1939 1883 1939 1883
varav fran narstdende bolag 109 129 109 129
Periodiska premier 1795 1713 1795 1713
Engéangspremier 161 191 161 191
Premieskatt -17 -21 -17 -21
1939 1883 1939 1883
Premier for ej aterbaringsberattigade avtal 306 318 306 318
Premier for aterbaringsberattigade avtal 1650 1586 1650 1586
Premieskatt -17 -21 -17 -21
1939 1883 1939 1883
Not 6 - Kapitalavkastning, intékter
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Driftsdverskott byggnader och mark
Hyresintakter 990 963 1118 1086
Rantebidrag 2 - 2 -
992 963 1120 1 086
Erhalina utdelningar 1161 1829 1155 1578
Ranteintékter
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 3621 6 137 3621 6 137
Ovriga ranteintakter 288 1827 151 1672
3909 7964 3772 7 809
varav ranteintéakter fér ej marknadsvarderade 158 652 18 488
finansiella tillgdngar och skulder
Valutakursvinst, netto - 2025 1 2025
Realisationsvinst, netto
Aktier och andelar - - - 269
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 1173 - 1173 -
Ovriga placeringstillgangar 175 45 175 45
1348 45 1348 314
7 410 12 826 7 396 12 812
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Not 7 - Orealiserade vinster pa placeringstillgangar

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar 16 304 - 16 304 -
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 360 139 360 139
Ovriga placeringstillgangar 3749 - 3749 -
20 413 139 20 413 139

Not 8 - Utbetalda forsékringsersattningar fore avgiven aterforsékring

MKkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Utbetalda erséttningar -3774 -3530 -3774 -3530
Annullationer och aterkop -217 -155 -217 -155
-3991 -3685 -3991 -3685

Not 9 - Driftskostnader, f.e.r. fore avgiven aterforsakring

MKr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008

Anskaffningskostnader -57 -85 -57 -85

Administrationskostnader -197 -203 -197 -203
-254 -288 -254 -288

Specifikation av totala driftskostnader:

Fastighetsforvaltningskostnader -335 -365 -430 -466

Kapitalférvaltningskostnader -178 -294 -178 -294

Driftskostnader i forsékringsrorelsen enligt ovan -254 -288 -254 -288

Totala driftskostnader -767 -947 -862 -1 048
varav

- personalkostnader -8 -5 -8 -5

- revisionskostnader *) -8 -4 -8 -4

- Ovrigt -751 -938 -846 -1 039

=767 -947 -862 -1 048

*) revisionsarvoden férdelar sig enligt foljande:
Extern revision

- PricewaterhouseCoopers AB -3,1 -2,0 -3,1 -2,0
- BDO Nordic AB - -0,7 - -0,7
- KPMG -2,0 -0,4 -2,0 -0,4
SEB internrevision -2,5 -0,7 -2,5 -0,7

-7,6 -3,8 -7,6 -3,8

All ersattning avser revisionsuppdrag. Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det
ankommer pa foretagets revisor att utfora och radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser
vid sadan granskning eller genomforandet av sadana ovriga arbetsuppgifter.
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Not 10 - Kapitalavkastning, kostnader

(516401-6536)

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Kapitalférvaltningskostnader -178 -294 -178 -294
varav till narstaende -137 -86 -137 -86
Transaktionskostnader -60 -50 -60 -50
Fastighetsforvaltningskostnader -335 -365 -430 -466
Réantekostnader
Ovriga rantekostnader -762 -2 970 -758 -2 951
varav rantekostnader for ej marknadsvéarderade -22 -57 -18 -37
finansiella tillgdngar och skulder
Av- och nedskrivningar
Aktier och andelar - -580 - -
Valutakursforlust, netto
Orealiserade valutaresultat -11 598 - -11 598 -
Realiserat valutaresultat 10518 - 10518 -
-1 080 - -1 080 -
Realisationsforlust, netto
Byggnader och mark -10 - -10 -71
Aktier och andelar -5 035 -4 705 -5 035 -4 865
Obligationer och andra rantebarande vardepapper - -823 - -823
-5 045 -5 528 5 045 -5 759
-7 460 -9 787 -7 551 -9 520
Not 11 - Orealiserade forluster pa placeringstillgangar
MKkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Byggnader och mark -373 -1 685 -406 -2128
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar - -25 434 - -25 433
varav onoterade aktier - -1 531 - -1531
Obligationer och andra rantebarande vardepapper - -17 - -17
Ovriga 1an - -6 863 - -6 863
Derivat -160 -267 -160 -267
-533 -34 266 -566 -34 708
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Not 12 - Nettoresultat per kategori av finansiella tillgdngar och skulder®’

Finansiella tillgangar

2009 Finansiella tillgangar Laneford- Summa
varderade till verkligt varde ringar
Mkr via resultatrakningen
Via identifiering Handels-
andamal
Aktier och andelar 9115 - - 9115
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 1888 - - 1888
Derivat - 3875 - 3875
Ovriga fordringar -10 - 3967 3957
Summa 10993 3875 3967 18 835
Finansiella skulder
2009 Innehav for Andra Summa
handelsandamal finansiella
Mkr skulder
Derivat 10 - 10
Ovriga skulder 911 1 912
Summa 921 1 922
Finansiella tillgdngar
2008 Finansiella tillgangar Laneford- Summa
varderade till verkligt varde ringar
Mkr via resultatrédkningen
Via identifiering Handels-
andamal
Aktier och andelar -20 233 - - -20233
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 15503 - - 15503
Derivat - -12 301 - -12301
Ovriga fordringar -6 458 - 161 -6 297
Summa -11 188 -12 301 161 -23328
Finansiella skulder
2008 Innehav for Andra Summa
handelsandamal finansiella
Mkr skulder
Derivat 23 - 23
Ovriga skulder - -6 108 -6 108
Summa 23 -6 108 -6 085

17 | nettoresultat per kategori av finansiella instrument ingar utdelningar, ranteintékter och -kostnader, realisationsvinster och —férluster, orealiserade vinster och

forluster samt valutaresultat. Kapitalférvaltningskostnader och transaktionskostnader ingar ej.
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Not 13 - Skatter

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Aktuell skattekostnad -925 -1221 -927 -1221
Uppskjuten skatt -99 151 -112 319
Total skattekostnad -1 024 -1 070 -1 039 -902

Specifikation av aktuell skattekostnad
Avkastningsskatt

Avkastningsskatt -839 -1141 -839 -1141
Kupongskatt i utlandet -88 -83 -88 -83
Justering avseende avkastningsskatt hanforlig till 0 3 0 3
tidigare ar
-927 -1221 -927 -1221
Inkomstskatt
Periodens skattekostnad -63 - -65 -
Justering avseende inkomstskatt hanforlig till 65 - 65 -
tidigare ar
2 - 0 -
Aktuell skattekostnad, totalt -925 -1221 -927 -1221

Specifikation av uppskjuten skattekostnad/ -intékt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader

(orealiserat resultat pa placeringstillgangar) -68 120 -81 288
Uppskjuten skatt avseende reduktion av uppskjuten
skattefordran (underskottsavdrag) -31 31 -31 31
-99 151 -112 319
Avstamning effektiv skattesats avseende
inkomstskatt
Resultat fore skatt 28 494 -52 231 28 413 -52 442
Avgar resultat i avkastningsbeskattad verksamhet -27 881 51681 -27 881 51 681
613 -550 532 -761
Skatt enligt gallande skattesats (26,3% ar 2009 samt
28% ar 2008) -161 154 -140 213
Ej skattepliktiga intakter 1 - 1 246
Ej avdragsgilla kostnader - -1 - -126
Andrad skattesats - -2 - 5
Ej aktiverade underskottsavdrag - - -26 -21
Utnyttjat, ej tidigare aktiverat, underskottsavdrag - - 1 -
Uppskjuten skatt uppskrivningsfond - - -4 -
Rattelse av skatt avseende tidigare ar 65 - 65 2
Skillnad bokfort varde/skattemassigt varde fastigheter - - -2 -
Skillnad bokfort varde/skattemassigt varde andelar i - - -1 -
handelsbolag
Ovrigt -2 - -6 -
-97 151 -112 319
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Not 14 - Aktier och andelar i koncernforetag och intresseféretag

(516401-6536)

2009
Antal Bokfort
Agarandel, aktier/ varde,
Séate Org nr procent andelar Mkr
Koncernféretag
Framtidsvarden AB Stockholm 556022-3447 100 1 000 0
Fastighets AB Meteor Stockholm 556375-9603 100 1000 75
Hisingen Sannegarden 28:31 AB Goteborg 556613-4218 100 1000 64
Fastighets AB Stockholm
Foérsommaren 1 Stockholm 556605-1156 100 1000 100
Gullbergsvass KB Stockholm 969666-6834 99 99 121
Fastighets AB Solskensgarden Stockholm 556573-9330 100 1000 53
Gamla Liv International Real Luxemburg LU0448017441 100 230 236
Estate Fund
Bokfort varde vid arets utgéng 649
Intressefdretag
Svenskt Fastighetsindex SFI (medlemsinsats) 769602-7460 0
Aktier i Kv Guldet i Géteborg AB 556129-8703 25 250 0
IB/UB-analys 2009
Bokfort
Benadmning Org nr varde, Mkr
Koncernféretag
Bokfort varde vid arets ingang 410
Forvarv under aret Gamla Liv International Real Estate Fund  LU0448017441 236
Avyttringar under aret - - -
Arets resultat i handelsbolag Gullbergsvass KB 969666-6834 3
Bokfort varde vid arets utgang 649
2008
Antal
Agarandel, aktier/ Bokfort
Sate Org nr procent andelar  vérde, Mkr
Koncernféretag
Framtidsvarden AB Stockholm 556022-3447 100 1000 0
Fastighets AB Meteor Stockholm 556375-9603 100 1000 75
Hisingen Sannegarden 28:31 AB Goteborg 556613-4218 100 1 000 64
Fastighets AB Stockholm
Férsommaren 1 Stockholm 556605-1156 100 1000 100
Gullbergsvass KB Stockholm 969666-6834 99 99 118
Fastighets AB Solskensgarden Stockholm 556573-9330 100 1 000 53
Bokfort varde vid arets utgéng 410
Intressefdretag
Svenskt Fastighetsindex SFI (medlemsinsats) 769602-7460 0
Aktier i Kv Guldet i Géteborg AB 556129-8703 25 250 0
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Not 15 - Rantebarande vardepapper emitterade av och lan till koncernféretag

Mkr Moderbolaget Koncernen

2009 2008 2009 2008
Fastighets AB Solskensgarden 145 145 - -
Hisingen Sannegarden AB 95 95 - -
Fastighets AB Forsommaren 145 145 - -
Kéapplingeholmen AB 105 105 - -
S-berget Stdrre AB 80 80 - -
Hiby AB 588 588 - -
Fastighets AB Meteor 940 940 - -

2098 2098 - -

Not 16 - Aktier och andelar

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Placeringsaktier i svensk valuta 18 135 11194 18 135 11194
Placeringsaktier i utlandsk valuta 42 405 38 670 42 405 38 670
60 540 49 864 60 540 49 864

Not 17 - Ovriga Ian

MKkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008

Livforsakringslan 79 86 79 86

Reverslan till Trygg-Stiftelsen™® 8 953 3973 8 953 3973
9 032 4 059 9 032 4 059

Not 18 - Obligationer och andra réantebarande vardepapper
Moderbolagets innehav ar lika med koncernens innehav.

2009
Mkr Nominellt Upplupet Bokfort
belopp anskaffningsvarde varde
Noterade
Svenska Staten 21 045 23018 23 835
Svenska bostadsinstitut 12 334 12 634 12 970
Ovriga svenska emittenter 9029 8 859 8 810
Utlandska stater 25 645 26 992 27 730
Ovriga utlandska emittenter 25419 24 615 23 822
93 472 96 118 97 167
Andelar i rantefonder 2818 3532
Summa obligationer och andra 98 936 100 699

rantebarande vardepapper

18 Upplupet anskaffningsvérde 5 455 Mkr.
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Not 18 - Obligationer och andra rantebarande vardepapper, forts.

(516401-6536)

2008
Mkr Nominellt Upplupet Bokfort
belopp  anskaffningsvéarde varde
Noterade
Svenska Staten 22 129 23 815 26 134
Svenska bostadsinstitut 14 050 14 219 14 513
Ovriga svenska emittenter 14 476 14 052 13493
Utlandska stater 29 806 28 189 33705
Ovriga utlandska emittenter 34 552 31 607 30 424
115013 111 882 118 269
Andelar i rantefonder 7 467 7 338
Summa obligationer och andra 119 349 125 607
rantebarande vardepapper
Not 19 - Derivat
Moderbolagets innehav ar lika med koncernens innehav.
Derivatinstrument upptagna i balansrdkningen, Mkr
2009 Ranta Valuta Aktie
Bokfort/ Bokfort/ Bokfort/
Mkr verkligt  Nominellt verkligt  Nominellt verkligt  Nominellt
varde belopp varde belopp varde belopp
Derivatinstrument med
positiva varden eller varde
noll
Optioner - - - - 3 25
Terminer 54 15 664 14 924 0 417
Swappar 0 1391 169 33 045 - -
Summa 54 17 055 183 33 969 3 442
varav clearat 54 15 664 - - 0 417
Derivatinstrument med
negativa varden
Optioner 0 71 -6 25
Terminer -6 18 758 -134 8 338 -1 129
Swappar -334 7 331 -924 36 447
Summa -340 26 089 -1 058 44 856 -7 154
varav clearat -6 18 758 - - -1 129
Avvecklingstid pa derivat, Mkr
2009
Mkr 1 méan 3 man 1ar 5ar 10 &r Total
Verkligt véarde
Positiva 58 132 10 9 31 240
Negativa -52 -1 019 -64 -225 -45 -1 405
Summa 6 -887 -54 -216 -14 -1165
Nominellt belopp
Positiva 2578 33792 2760 1286 11 050 51 466
Negativa 2 436 48 649 6 183 12 935 898 71101
Summa 5014 82 441 8943 14 221 11 948 122 567
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Not 19 - Derivat, forts.

Derivatinstrument upptagna i balansrakningen, Mkr

2008 Ranta Valuta Aktie
Bokfort/ Bokfort/ Bokfort/
Mkr verkligt  Nominellt verkligt  Nominellt verkligt  Nominellt
varde belopp varde belopp varde belopp

Derivatinstrument med
positiva varden eller varde

noll

Terminer 74 12 673 27 1752 5 323

Swappar 98 4 315 1177 42 608 - -

Summa 172 16 988 1204 44 360 5 323
varav clearat 74 12 673 - - 5 323

Derivatinstrument med
negativa varden

Optioner - - -13 3779 -6 65
Terminer -45 9 548 -61 4 147 - -
Swappar -290 7 189 -1 653 28 236 - -
Summa -335 16 737 -1726 36 162 -6 65

varav clearat -45 9548 - - -6 65

Avvecklingstid pa derivat, Mkr

2008

Mkr 1 méan 3 man 1ar 5 ar 10 &r Total
Verkligt varde

Positiva 37 1185 - 119 39 1380
Negativa -161 -1 576 -20 -257 -53 -2 067
Summa -124 -391 -20 -138 -14 -687

Nominellt belopp

Positiva 750 48 704 - 11 037 1180 61671
Negativa 6 708 31033 5000 9 027 1197 52 964
Summa 7 458 79 737 5000 20 064 2377 114 635
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Not 20 - Kategorier av finansiella tillgangar och skulder och dess verkliga

(516401-6536)

varden®®
Finansiella tillgdngar
2009 Finansiella
tillgangar
varderade till
Mkr verkligt varde Summa Anskaff-
viaresultat- Léne-  redovisat Verkligt nings-
o . 20 . 21 " = o
rakningen fordringar varde varde varde
Aktier och andelar 60 540 - 60 540 60 540 57 775
Obligationer och andra rantebérande 100 699 - 100 699 100 699 99 307
vardepapper
Ovriga l&n 8 954 - 8 954 8 954 5241
Ovriga finansiella placeringstillgangar - 1948 1948 1948 1948
Derivat 240 - 240 240 -
Fordringar 699 79 778 778 780
Upplupna intdkter - 1628 1628 1628 1628
Summa 171 132 3655 174 787 174 787 166 679
Finansiella skulder
2009 Finansiella
tillgangar
varderade till
Mkr verkligt varde Andra Summa
via resultat- finansiella redovisat  Verkligt
rakningen skulder varde varde
Derivat -1 405 - -1 405 -1 405
Ovriga finansiella skulder -39 167 -8 -39175 -39175
Upplupna kostnader - -84 -84 -84
Summa -40 572 -92 -40 664  -40 664

Berakning av verkligt varde

Fran och med 1 januari 2009 tillampar koncernen forandringen av IFRS 7 for finansiella instrument som
varderas till verkligt varde i balansrakningen. Darmed krévs upplysningar om vérdering till verkligt véarde
per niva i féljande 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 sdga harledda fran

prisnoteringar).

— Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata (det vill

séga ej observerbara data).

19 I noten ingdr allt resultat for respektive kategori exklusive forvaltningskostnader och transaktionskostnader. Skillnaden mellan moderbolag och koncern utgérs

av att vissa koncerninterna fordringar har eliminerats i koncernen och darfor inte ingér i koncernens lanefordringar.

20 Samtliga poster avser fair value option med undantag for derivat som utgér innehav fér handelsandamal.

21 Léanefordringar &r upptagna till det belopp som férvantas inflyta. Redovisat varde beddms utgdra en approximation av verkligt varde d& innehaven ar av

kortfristig karaktar med kort utestaende l6ptid.
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Not 20 - Kategorier av finansiella tillgdngar och skulder och dess verkliga varden, forts.

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen

2009 Verkligt varde-vardering vid
Redovisat utgangen

MKr varde av perioden baserat pa:

Niva 1 Niva 2 Niva 3
Vardepapper varderade via identifiering 170 193 116 386 46 140 7 666
Derivat som innehas for handel 240 3 238 -
Fordringar 699 - 699 -
Summa 171132 116 389 47 077 7 666

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen

2009 Verkligt varde-vardering vid
utgangen
Mkr Redovisat varde av perioden baserat pa:
Niva 1 Niva 2 Niva 3
Derivat som innehas for handel -1 405 -1 -1 404 -
Ovriga skulder -39 167 - -39 167 -
Summa -40 572 -1 -40 571 -

Foljande tabell visar forandringarna for instrument pa niva 3 under 2009. Tillgadngarna utgors av Private
Equity-innehav. FoOr beskrivning av vérderingsteknik se Not 1 ”Vasentliga redovisnings- och varderings-
principer”, avsnitt ”Alternativa investeringar”.

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde baserat pa Niva 3

2009 Derivat

Vardepapper som

varderade via innehas Investeringar
Mkr identifiering fér handel ieget kapital Summa
Ingaende balans 7 868 - - 7 868
Totalt redovisade vinster och forluster -859 - - -859
under aret
Forvarv 1126 - - 1126
Regleringar -469 - - -469
Flytt ut ur Niva 3 - - - -
Summa 7 666 - - 7 666
Summa vinster eller forluster under -1 559

perioden redovisade i resultatrdkningen
for tillgangar som innehas vid utgangen
av perioden
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Not 20 - Kategorier av finansiella tillgdngar och skulder och dess verkliga varden, forts.

Finansiella tillgangar

2008 Finansiella
tillgangar
varderade till
MKr verkligt varde Summa Anskaff-
via resultat- Lane- redovisat Verkligt nings-
ré;ikningen22 28 fordringar24 varde varde varde
Aktier och andelar 49 864 - 49 864 49 864 57 625
Obligationer och andra réantebarande -
vardepapper 125 607 125607 125607 120 041
Ovriga lan 3974 - 3974 3974 4010
Ovriga finansiella placeringstillgangar - 2294 2294 2294 2294
Derivat 1381 - 1381 1381 -
Fordringar - 449 449 449 449
Upplupna intékter - 1828 1828 1828 1828
Summa 180 826 4572 185398 185 398 186 247
Finansiella skulder
2008 Finansiella
tillgangar
varderade till
Mkr verkligt véarde Andra Summa
viaresultat-  finansiella  redovisat Verkligt
rakningen 2 skulder varde varde
Derivat -2 067 - -2 067 -2 067
Ovriga finansiella skulder -59 829 - -59829 -59829
Upplupna kostnader - -73 -73 -73
Summa -61 896 -73 -61969  -61 969
Not 21 - Fordringar avseende direkt forsakring
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Forsékringstagare - 12 - 12
Not 22 - Fordringar avseende aterforsakring
MKkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Fordringar narstaende foretag 19 7 19 7

22 Samtliga poster avser fair value option med undantag for derivat som utgér innehav for handelsandamal
23 Varav:
- Varderat efter noterade marknadspriser: 155 243 (185 600) Mkr
- Varderat efter teknik med utgéngspunkt frdn observerbara marknadsdata: 18 689 (19 041) Mkr
- Varderat efter teknik utan observerbara marknadsdata: 6 894 (6 338) Mkr
24 Lanefordringar &r upptagna till det belopp som férvantas inflyta.
25 Varav:
- Varderat efter teknik med utgdngspunkt frdn observerbara marknadsdata: -61 896 (-55 557) Mkr
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Not 23 - Ovriga fordringar

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Fordringar pa koncernforetag 320 205 - -
Fordringar pa narstadende foretag - 15 - 15
Skattefordringar 215 42 237 70
Likvidfordran 32 449 32 449
Akta aterkopsavtal 699 - 699 -
Ovriga fordringar 347 390 380 407
1613 1101 1348 941

Not 24 - Upplupna rénte- och hyresintakter

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008

Upplupna ranteintakter 1629 1818 1629 1818

Upplupna hyresintéakter 16 10 16 10
1645 1828 1645 1828

Not 25 - Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Forutbetalda kostnader 5 9 33 11
Upplupna intékter 1 - 1 -
6 9 34 11

Not 26 - Livforsdkringsavsattningar

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Ingéende balans 89 691 70 161 89 691 70 161
Upprakning med diskonteringsranta (ingadende 1596 2579 1596 2579
ataganden)
Andrad diskonteringsranta (effekt UB p& ingaende -9 989 19 077 -9 989 19 077
ataganden)
Inbetalda premier (befintliga och utokade ataganden) 1650 1586 1650 1586
Utbetalda forsakringsersattningar -3 740 -3408 -3 740 -3408
Ovriga férandringar -287 -304 -287 -304
Utgdende balans 78 921 89 691 78 921 89 691
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Not 27 - Avsattning for oreglerade skador

(516401-6536)

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Sjukrantor
Ingaende balans 1526 1797 1526 1797
Avsattning for nyregistrerade skador under aret vid 74 98 74 98
periodens slut
Utbetalda ersattningar -225 -253 -225 -253
Faktisk avveckling av pagaende skador -117 -130 -117 -130
Forvantad avveckling av pagaende skador 51 75 51 75
Upprakning med diskonteringsranta 17 18 17 18
Forandring av diskonteringsranta vid periodens slut 11 -10 11 -10
Ovriga effekter 24 -69 24 -69
Utg&ende balans sjukrantor 1361 1526 1361 1526
Ovriga avséttningar
Utgdende balans 771 862 771 862
Utgaende balans avsattning for oreglerade skador 2132 2388 2132 2388
Not 28 - Skulder avseende direkt forsakring
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Forsakringstagare 76 100 76 100
Not 29 - Skulder avseende aterférsakring
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Forséakringsforetag utanfor koncernen 1 2 1 2
Not 30 - Ovriga skulder
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Skuld till koncernféretag 222 284 - -
Skuld till narstdende foretag 112 221 112 221
Akta aterkopsavtal 39 167 59 798 39 167 59 798
Ovriga skulder 651 609 666 618
40 152 60 912 39 945 60 637
Not 31 - Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter
Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Upplupna rantekostnader 92 99 92 99
Ovriga upplupna kostnader 51 45 55 52
Forutbetalda intékter 110 106 119 120
253 250 266 271
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Not 32 - Forvantade atervinningstidpunkter

(516401-6536)

2009

Moderbolaget

Mkr Hogst1ar Langreanlar Totalt

TILLGANGAR

Placeringstillgangar

Byggnader och mark?® - 15 465 15 465

Aktier och andelar i koncernforetag - 649 649

Lan till koncernforetag - 2 098 2 098

Aktier och andelar®® - 60 540 60 540

Obligationer och andra réntebérande vardepapper 7 146 54 386 61 532

Pantsatta finansiella instrument 39 167 - 39 167

Ovriga 1an*° - 9032 9032

Derivat 200 40 240

46 513 142 210 188 723

Fodringar

Fodringar avseende direkt forsakring - - -

Fodringar avseende aterforsakring 19 - 19

Ovriga fodringar 1305 308 1613
1324 308 1632

Andra tillgangar

Materiella tillgangar - - -

Kassa och bank 2111 - 2111
2111 - 2111

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Upplupna ranteintakter 1645 - 1645

Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intékter 6 - 6
1651 - 1651

SUMMA TILLGANGAR 51 599 142 518 194 117

SKULDER OCH AVSATTNINGAR

Obeskattade reserver

Periodiseringsfond 78 372 450

Forsakringstekniska avsattningar, foére avgiven

aterforsakring

Livforsakringsavsattning 3609 75 312 78 921

Avsattning for oreglerade skador 274 1858 2132
3883 77 170 81 053

Andra avsattningar

Avsattning for uppskjuten skatt 102 - 102

26 Allt kan men kommer inte att atervinnas inom ett &r
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Not 32 - Forvantade atervinningstidpunkter, forts.

(516401-6536)

2009
Moderbolaget
Mkr Hogst1ar Langrean lar Totalt
Skulder
Skulder avseende direkt forsakring 76 - 76
Skulder avseende aterforsakring 1 - 1
Derivat 1135 270 1405
Ovriga skulder 39 930 222 40 152
41 142 492 41 634
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 253 - 253
SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 45 458 78 034 123 492
2008
Moderbolaget
Mkr Hogst1ar Langrean 1ar Totalt
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Byggnader och mark®’ - 15 460 15 460
Aktier och andelar i koncernforetag - 410 410
Lan till koncernféretag - 2 098 2098
Aktier och andelar’’ - 49 864 49 864
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 13 962 51181 65 143
Pantsatta finansiella instrument 60 464 - 60 464
Ovriga 1an*’ - 4059 4059
Derivat 1222 159 1381
75 648 123 231 198 879
Fodringar
Fodringar avseende direkt férsékring 12 - 12
Fodringar avseende aterforsakring 7 - 7
Ovriga fodringar 910 191 1101
929 191 1120
Andra tillgangar
Kassa och bank 2521 - 2521
Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter
Upplupna ranteintakter 1828 - 1828
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intékter 9 - 9
1837 - 1837
SUMMA TILLGANGAR 80935 123 422 204 357
SKULDER OCH AVSATTNINGAR
Obeskattade reserver
Periodiseringsfond 45 348 393

27 Allt kan men kommer inte att atervinnas inom ett &r

71



Gamla Livforsakrings AB SEB Trygg Liv (publ), &rsredovisning 2009 (516401-6536)

Not 32 - Forvantade atervinningstidpunkter, forts.

2008
Moderbolaget
Mkr Hogst1ar Langrean lar Totalt

Forsakringstekniska avsattningar, fore avgiven
aterforsakring

Livforsékringsavsattning 3117 86 574 89 691
Avsattning for oreglerade skador 311 2077 2 388
3428 88 651 92 079

Andra avsattningar
Avsattning for uppskjuten skatt 3 - 3
Avsattning for andra skatter 101 - 101
104 - 104

Skulder

Skulder avseende direkt forsakring 100 - 100
Skulder avseende aterforsakring 2 - 2
Derivat 1757 310 2 067
Ovriga skulder 60 628 284 60912
62 487 594 63 081
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 250 - 250
SUMMA SKULDER OCH AVSATTNINGAR 66 314 89 593 155 907

Not 33 - F6r egna avsattningar stallda sakerheter?®®

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Obligationer med mera 61213 61 873 61213 61873
Aktier 37 311 33 757 37 311 33757
Fastighetsrelaterade tillgangar 14 722 14 549 14 722 14 549
113 246 110 179 113 246 110179
Avgaér ej erforderlig pantsattning -25 785 -14 810 -25 785 -14 810
87 461 95 369 87 461 95 369

Not 34 - Ovriga stéllda panter®

Mkr Moderbolaget Koncernen
2009 2008 2009 2008
Akta aterkopsavtal
Obligationer och andra ranteb&rande vardepapper 39 167 59 798 39 167 59 798
Ovriga stéllda panter
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 2384 2 465 2384 2 465
Kassa och bank 676 - 676 -
42 227 62 263 42 227 62 263

Not 35 - Ansvarsforbindelser

Ansprak har riktats mot bolaget och Trygg-Hansa émsesidig livforsakring i likvidation ("THOL”) till
foljd av THOL :s forsaljning 1993 av aktier i ett engelskt livforsakringsbolag, vilket fore aktieforsalj-
ningen salt forsakringar pa sadant sétt att kompensation behovt utbetalas till atskilliga kunder.

28 Tillgdngar for vilka forsakringstagarna har formansratt vid eventuell insolvens. Under rérelsens gang har bolaget ratt att fora tillgdngarna in och ut ur registret
s& lange som samtliga forsakringsataganden ar skuldtackta enligt forsakringsrorelselagen.

29 Tillgdngar for vilka motparter har formansratt vid eventuell insolvens i bolaget.
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Not 36 - Ataganden
Bolaget har utéver gjorda investeringar i onoterade aktier (private equity) atagit sig att gora ytterligare
investeringar motsvarande 5 407 (6 300) MKkr.

Not 37 - Léner och ersattningar
Tkr 2009 2008

Erséattningar

Styrelse 600 510
Verkstallande direktor
fast 16n 905 272
Ledande befattningshavare
fast 16n 1707 1735
rorlig 16n, kortsiktig - 167
rorlig 16n, langsiktig 333 167

Sociala kostnader

Styrelse 189 160
Verkstéllande direktor 92 88
Ledande befattningshavare 641 650

Pensionskostnader
Verkstallande direktor - -
Ledande befattningshavare 1397 1313

Bolaget har uppdragsavtal avseende férséakringsadministration respektive kapitalférvaltning och har
darfor enbart en anstalld forutom CI1O (Chief Investment Officer) och bolagets verkstéllande direktor.

Styrelsen beslutar om ersattning och andra villkor for verkstéallande direktdren. Finansdelegationen beslu-
tar om ersattning och andra villkor for bolagets C10. Inom SEB-gruppen pagar ett arbete med att ta fram
principer for ersattning baserade pa Finansinspektionens foreskrifter. Bolagets styrelse kommer att
faststalla en ersattningspolicy sa snart principerna inom SEB-gruppen foreligger.

For verkstallande direktdren har inga pensionspremier eller andra formaner betalats under 2009. Inget
avtal om rorlig erséttning eller avgangsvederlag foreligger.

For CIO har pensionspremier om 1 397 Tkr erlagts vilket ger en pensionsniva pa 68 procent i férhallande
till pensionsgrundande inkomst. Arlig rorlig erséttning uppgéar maximalt till 50 procent av den fasta
I6nen. Av erhallen rorlig ersattning utgor halften pensionsgrundande inkomst. For ar 2009 betalas ingen
bonus ut.

CI0 omfattas dessutom av ett langsiktigt incitamentsprogram med utbetalning efter 3 ar, férsta gangen
efter utgangen av 2008. Maximalt belopp faststalls fore starten av respektive trearsperiod och uppgar for
programmet med start 2006 till 500 Tkr, for program med start 2007 och 2008 till 1 000 Tkr och for
program med start 2009 till 1 500 Tkr. Utfall inom incitamentsprogrammen beror huvudsakligen pa
uppnadd totalavkastning. Programmet med start 2007 har utfallit med 333 Tkr.

Utéver 16n och rorlig erséttning har formaner erhallits till ett varde av 56 (59) Tkr. CIO har en férmans-
bestamd pensionsldsning pa 16n upp till 75 basbelopp som innebér en pension motsvarande 65 procent av
pensionsmedférande 16n vid uppnadd pensionsalder som ar 60 ar. Utfall inom det langsiktiga incita-
mentsprogrammet utgor ej pensionsgrundande inkomst.

Vid uppségning fran bolagets sida - uppsagningstid 12 méanader - utgar ett avgangsvederlag motsvarande

12 manaders 16n. Bolaget ager ritt att fran avgangsvederlag avrakna vad som har erhallits i kontant
ersattning fran annan anstallning eller egen naringsverksamhet.
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Not 37 - Loner och ersattningar, forts.

Styrelsens ledamoter har erhallit arvoden om 600 (510) Tkr, vilket fordelas enligt foljande: 250 (250) Tkr
till styrelsens ordférande Claes Zettermark, 140 (90) Tkr till ledamoten Tore Bertilsson, 140 (140) Tkr
till ledamoten Lars Gardo samt 70 (30) Tkr till suppleanten Risto Silander. Ovriga ledaméter och
suppleanter som &r anstallda i Fondforséakrings AB eller SEB erhaller inget arvode fran Gamla Liv.
Finansdelegationens ordférande, William af Sandeberg, har erhallit arvode om 75 (0) Tkr.

Not 38 - Styrelse och ledande befattningshavare

2009 2008
Styrelseledamdter
Antal p& balansdagen 5 5
Varav man 5 5
Verkstéllande direktor och andra ledande befattningshavare
Antal p& balansdagen (alla man) 4 4

Som andra ledande befattningshavare réknas bolagets chefjurist, chefaktuarie samt CIO (Chief
Investment Officer).

Endast verkstallande direktor och CIO é&r anstéllda i bolaget.

Not 39 - Byggnader och mark

Verkliga varden, Mkr

2009 2008
Koncernen
Ingdende verkligt varde 17 672 20734
Forvarv under aret - -
Investeringar i befintliga fastigheter 467 633
Forsaljningsintakt salda fastigheter -54 -1 503
Orealiserad vardeforandring under aret -406 -2128
Realiserad vardeférandring under aret 8 -71
Ovrigt 13 7
Utgadende verkligt varde 17 700 17 672
Moderbolaget
Ingdende verkligt varde 15 460 17 584
Forvarv under aret - -
Investeringar i befintliga fastigheter 386 496
Forsaljningsintakt salda fastigheter -54 -688
Orealiserad vardeforandring under aret -373 -1 685
Realiserad vardeforandring under aret 8 -119
Ovrigt 38 -128
Utg&ende verkligt varde 15 465 15 460
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Not 39 - Byggnader och mark, forts.
Anskaffningsvéarden, Mkr

2009 2008
Koncernen
Ingaende anskaffningsvarde 9 756 10 681
Nyforvarv - -
Investeringar i bestandet 467 634
Avyttringar -3 -1 370
Omklassificeringar - -
Arets valutakursdifferenser - -189
Utgdende anskaffningsvarde 10 220 9 756
Moderbolaget
Ingdende anskaffningsvarde 8 090 8590
Nyforvarv - -
Investeringar i bestandet 386 496
Avyttringar -3 -807
Omklassificeringar - -
Arets valutakursdifferenser - -189
Utg&ende anskaffningsvarde 8473 8 090
Paverkan pa periodens resultat, Mkr

2009 2008
Koncernen
Hyresintakter 1118 1086
Direkta kostnader for fastigheter som genererat -387 -466
hyresintékter under perioden (drifts- och
underhallskostnader, fastighetsskatt och
tomtrattsavgald)
Direkta kostnader for fastigheter som inte - -
genererat hyresintakter under perioden (drifts-
och underhallskostnader, fastighetsskatt och
tomtrattsavgald)
Moderbolaget
Hyresintakter 990 963
Direkta kostnader for fastigheter som genererat -332 -365

hyresintékter under perioden (drifts- och
underhallskostnader, fastighetsskatt och
tomtrattsavgald)

Direkta kostnader fér fastigheter som inte - -
genererat hyresintékter under perioden (drifts-

och underhallskostnader, fastighetsskatt och

tomtrattsavgald)
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Not 39 - Byggnader och mark, forts.
Operationella leasingavtal avseende uthyrning av bostader och lokaler och férdelning av framtida
hyresintakter per forfallotidpunkt for avtalen, Mkr

2009 2008
Koncernen
Inom ett ar 291 300
Senare an ett &r men inom fem ar 687 582
Senare an fem ar 201 226
1179 1108
Moderbolaget
Inom ett ar 245 249
Senare an ett &r men inom fem ar 628 541
Senare an fem ar 170 136
1043 926
Taxeringsvérden, Mkr
2009 2008
Koncernen
Taxeringsvéarden byggnader (i Sverige) 5973 5959
Taxeringsvarden mark (i Sverige) 2829 2950
Moderbolaget
Taxeringsvarden byggnader (i Sverige) 5097 5117
Taxeringsvarden mark (i Sverige) 2 569 2580
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Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i

Gamla Livforsikrings AB SEB Trygg Liv (publ)
Org nr 516401-6536

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och rikenskaperna samt styrelsens och
verkstillande direktSrens forvaltning i Gamla Livforsdkrings AB SEB Trygg Liv (publ) for &r
2009. Det &r styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for rdkenskapshandlingarna
och forvaltningen och for att lagen om &rsredovisning i férsikringsforetag tillimpas vid
uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vért ansvar &r att uttala oss om
arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hég men inte absolut sikerhet forsikra oss om att
arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i
rikenskapshandlingarna. I en revision ingér ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens
och verkstillande direktdrens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstillande direkt6ren gjort ndr de uppréttat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvédrdera den samlade informationen i &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vésentliga
beslut, dtgérder och forhéllanden i bolaget for att kunna beddma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren 4r erséttningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren pé annat sétt har handlat i strid med
forsikringsrorelselagen, lagen om arsredovisning i forsakringsforetag eller bolagsordningen. Vi
anser att var revision ger oss rimlig grund for vira uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med lagen om &rsredovisning
i forsékringsforetag och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning i enlighet med god
redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberittelsen &r forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker att bolagsstdimman faststéller resultatrdkningen och balansrikningen for moderbolaget
och koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktSren ansvarsfrihet f6r rikenskapsaret.

Stockholm den 26 apsil 2010

(,4[@ Cleerdtson Anders Malmeby
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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