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Alm. Brand-koncernen

Mio.kr. 
1. kvt. 

2022 
1. kvt. 

2021
Året

2021 

Forsikring -10 129 904
Øvrige aktiviteter -55 -22 -65

Resultat før skat, fortsættende aktiviteter 
ekskl. særlige omkostninger -65 107 839

Særlige omkostninger -143 - -141
Resultat før skat, fortsættende aktiviteter -208 107 698

Skat, fortsættende aktiviteter 44 -27 -192

Resultat efter skat, fortsættende aktiviteter -164 80 506
Resultat efter skat, ophørende aktiviteter 544 24 92
Resultat efter skat 380 104 598

Hensættelser til forsikringskontrakter, i alt 8.721 25.125 7.828
Koncernegenkapital 14.078 4.038 13.706
Aktiver, i alt 26.037 31.603 42.235
Gennemsnitligt antal medarbejdere 1.428 1.364 1.410

Egenkapitalforrentning før skat,
fortsættende aktiviteter  (% p.a.) *) -1,9 10,4 19,1

Egenkapitalforrentning før skat (% p.a.) **) 13,9 13,4 21,8
Egenkapitalforrentning efter skat (% p.a. ) **) 14,2 10,2 16,9

Mio.kr. 
1. kvt. 

2022 
1. kvt. 

2021
Året

2021 

Resultat pr. aktie 0,2 0,7 2,4
Resultat pr. aktie, udvandet 0,2 0,7 2,4
Indre værdi pr. aktie 9 26 9
Børskurs ultimo 11,6 74,4 12,7
Børskurs/Indre værdi 1,26 2,84 1,43

Gennemsnitligt antal aktier 
(1.000 stk.) 1.540.731 153.874 252.916

Antal aktier ultimo, udvandet 
(1.000 stk.) 1.540.476 153.862 1.541.091

Gennemsnitligt antal aktier, udvandet (1.000 stk.) 1.540.731 153.874 252.916

Udbytte pr. aktie ***) 0,00 1,96 2,26

KONCERN NØGLETAL

***) Udbytte for 1. kvartal 2021 er omregnet til det nye antal aktier i Alm. Brand-koncernen.

*) Beregningen af egenkapitalforrentning tager udgangspunkt i resultat før skat af fortsættende 
aktiviteter og er dermed uden resultat af ophørende aktiviteter. Der er derudover korrigeret for 
særlige omkostninger.

**) Egenkapitalforrentningen er beregnet for koncernens samlede resultat korrigeret for særlige 
omkostninger.
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Alm. Brand-koncernen

RESULTAT FOR 1. KVARTAL 2022
Alm. Brands resultat i 1. kvartal 2022 viste en stærk præ-
mievækst på 5,5 % samtidig med, at der blev opnået en 
fortsat forbedring af den underliggende Combined Ratio 
eksklusive effekt fra Covid-19 på 3,9 %-point som følge 
af et mere tilfredsstillende niveau for småskader med 
afsæt i initiativer til at sikre en lønsom udvikling i forret-
ningen. Udefra kommende forhold – den kraftigste storm 
i Danmark i seks år samt turbulente finansielle markeder 
affødt af Ruslands invasion af Ukraine – betød en samlet 
regning fra stormene Malik og Nora på netto 85 mio. kr. og 
et minus på næsten 100 mio. kr. fra et negativt investe-
ringsresultat kombineret med omkostninger til placering af 
købesummen for Codan, hvorefter koncernens resultat af 
fortsættende aktiviteter eksklusive særlige omkostninger 
i 1. kvartal 2022 blev et underskud på 65 mio. kr. før skat 
mod et overskud på 107 mio. kr. i samme kvartal 2021.

Forsikring fik i 1. kvartal 2022 et underskud af fortsætten-
de aktiviteter på 10 mio. kr.  før skat og eksklusive særlige 
omkostninger mod et overskud på 129 mio. kr. i 1. kvartal 
2021.

Resultatet af øvrige aktiviteter blev et underskud på 55 
mio. kr. før skat og består af koncernomkostninger, afkast 
af den tilbageværende pantebrevs-og inkassoportefølje og 
beholdningen af unoterede aktier samt væsentligst om-
kostninger til placering af købesummen for Codan frem til 
overtagelsesdagen.
 
Kvartalets resultat indeholder tillige særlige omkostninger 
på samlet 143 mio. kr. til forberedelse af integrationen 
af Codan og udskillelse af Alm. Brand Liv og Pension A/S 

samt omkostninger som følge af konkursen i Gefion 
Insurance, hvorefter resultat før skat blev et underskud på 
208 mio. kr. 

Resultat af ophørende aktiviteter blev et overskud på 544 
mio. kr. efter skat og er sammensat af gevinst ved salg 
af Alm. Brand Liv og Pension A/S på 537 mio. kr. samt 
resultat af Alm. Brand Liv og Pension for januar og februar 
måned på i alt 7 mio. kr. efter skat. 

Koncernens samlede resultat for 1. kvartal 2022 blev her-
efter et overskud på 380 mio. kr. efter skat.
 
KAPITALFORHOLD
Alm. Brand har en målsætning om et ordinært udbytte sva-
rende til en pay-out ratio på mindst 70 % af årets resultat 
efter skat. Koncernens udbytte afpasses planlagte aktivi-
teter, herunder investeringer og særlige risici.
 
Kapitalgrundlaget er 14.437 mio.kr., og koncernen har 
ultimo 1. kvartal 2022 en solvensprocent på 1.328. Dette 
skyldes, kapitalen bundet til køb af Codan endnu ikke er 
betalt. Korrigeres der for disse ekstra midler i opgørelsen 
er solvensprocenten 262.

Kapitalgrundlaget korrigeret for midlerne bundet til køb af 
Codan er 2.587 mio.kr., hvilket er en stigning på 104 mio.
kr. fra ultimo 2021. Kapitalgrundlaget er positivt påvirket af 
indtjeningen i 1. kvartal 2022, og modsatrettet falder kon-
cernens fortjenstmargen som følge af salg af Alm. Brand 
Liv og Pension. 

I kapitalgrundlaget ultimo 1. kvartal 2022 er fradraget 
udbytte for året 2021 på 0,30 kr. svarende til 462 mio. kr., 
hvilket blev godkendt på generalforsamlingen den 27. april 
2022.

Solvenskapitalkravet for koncernen er 1.087 mio. kr., hvor 
solvenskapitalkravet i Alm. Brand Forsikring er opgjort 
efter den partielle interne model. Koncernen har ultimo 
1. kvartal 2022 en høj markedsrisiko afledt af midlerne 
bundet til købet af Codan. Korrigeret for markedsrisikoen 
relateret til disse midler er solvenskapitalkravet 988 mio. 
kr. Faldet i forhold til ultimo 2021 skyldes i al væsentlighed 
salget af Alm. Brand Liv og Pension.

Det er vurderingen, at koncernen er tilstrækkelig rustet til 
at kunne håndtere de risici, som forretningen indebærer. 
Koncernen hjemtog i april 2022 ny kapital på 400 mio. kr., 
som vil indgå som Tier 1-kapital.

Stærk vækst og underliggende forsikringsdrift

Kapitalforhold

Mio.kr.
1. kvt. 
2022

Året 
2021

Koncernens kapitalgrundlag 2.587 2.483

Koncernens solvenskapitalkrav 988 1.181

Overdækning af solvenskapitalkrav 1.599 1.302

Kapitalgrundlag i pct. af solvenskapitalkrav 262 210
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FORVENTNINGER TIL 2022 
Alm. Brands koncernresultat for 2022 vil blive summen af 
resultatet for det nuværende Alm. Brand og resultatet for 
Codan tillagt realiserede synergigevinster og fratrukket 
integrationsomkostninger. 

For nærværende omfatter forventningerne resultatet for 
det oprindelige Alm. Brand. 

For Forsikring forventes et forsikringsteknisk resultat for 
2022 på 650-700 mio. kr., hvilket vil være den fremadret-
tede guidance for koncernens kerneforretning. Forvent-
ningerne til det forsikringstekniske resultat er positivt 
påvirket af et højere renteniveau samt af at en del af de 
fremadrettede erstatningsudgifter til storskader og
vejrskader forventeligt vil blive dækket af Alm. Brands 
reassurance-program. Der forventes et negativt investe-
ringsresultat i niveauet 100 mio. kr. i 2022 inklusive udvik-
lingen i april måned.

Samlet giver det for Forsikring et overskud af fortsætten-
de aktiviteter på 550-600 mio. før skat eksklusive af-
løbsgevinster resten af året mod tidligere et overskud på 
525-575 mio. kr. før skat. Dette dækker over en forbedring 
af forventningen til det tekniske resultat efter 1. kvartal 
2022 på 150 mio. kr. og en forværring af forventningen til 
investeringsresultatet på 125 mio. kr. 

Forventningen er derudover baseret på en præmievækst 
på 4 % mod tidligere forventet 3-4 %, heri inkluderet et 
væsentligt vækstbidrag fra partnerskaber. 

De finansielle forventninger er baseret på et uændret ren-
teniveau i resten af 2022. Koncernen har en betydelig por-
tefølje af investeringsaktiver og ændringer i renteniveauet 
påvirker derfor potentielt koncernens resultater.
 
FINANSIELLE MÅLSÆTNINGER
Alm. Brand har en målsætning om et afkast af investeret 
kapital på 7 % efter skat relateret til købet af Codan.
 
Alm. Brand har endvidere for den samlede koncern formu-
leret en målsætning om en tre-dobling af resultat før skat 
i forhold til den oprindelige guidance for 2021 på 600-650 
mio. kr. Korrigeret for salget af Alm. Brand Liv og Pension 
og dermed bortfaldet af indtjeningen derfra betyder, at 
Alm. Brand sigter mod et resultat før skat på 1,7–1,8 mia. 
kr. på mellemlang sigt.

Alm. Brand fastholder sin udbyttepolitik og vil således 
udlodde mindst 70 % af årets efter skat resultat af fort-
sættende aktiviteter eksklusive særlige omkostninger til 
aktionærerne.

Alm. Brand forventer i løbet af 4. kvartal 2022 at præcisere
sine finansielle målsætninger for den samlede koncern 
frem mod 2025.

Omkostningsprocenten forventes at blive i niveauet 16,5 % 
og Combined Ratio eksklusive afløbsresultat forventes at 
blive i niveauet 89 mod tidligere forventet 90-91.

For Øvrige aktiviteter justeres forventningen til et under-
skud på 100 mio. kr. før skat, heri inkluderet omkostninger 
til placering af købesummen for Codan frem til overtagel-
sesdagen. 

Alm. Brand fastholder dermed samlet set forventningen til 
et resultat af fortsættende aktiviteter eksklusive særlige 
omkostninger på 450-500 mio. kr. før skat. Forventningen 
er eksklusive afløbsgevinster og -tab for de resterende tre 
kvartaler af året. 

Alm. Brand forventer fortsat i forlængelse af overtagelsen 
af Codan at realisere 90 mio. kr. i synergigevinster med 
regnskabsmæssig effekt i 2022. Restruktureringsom-
kostninger til realisering af de forventede synergier samt 
integration af Codan forventes at beløbe sig til omkring 
300 mio. kr. i indeværende år. Derudover vil Forsikring 
have restruktureringsomkostninger i niveauet 60 mio. kr. 
afledt af salget af Alm. Brand Liv og Pension A/S samt 
omkostninger på 20 mio. kr. afledt af konkursen i Gefion 
Insurance.

Forventningen til resultatet i Codan vil blive kommunikeret 
senest i forbindelse med offentliggørelsen af halvårsregn-
skabet i august 2022. 
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VÆSENTLIGE BEGIVENHEDER
Udvidelse af direktionen
Alm. Brand offentliggjorde den 28. marts 2022, at Anne 
Mette Toftegaard tiltræder som ny viceadministrerende 
direktør i Alm. Brand A/S den 1. oktober 2022, hvor hun vil 
indgå i direktionen sammen med adm. direktør Rasmus 
Werner Nielsen. 

Gennemførsel af salget af Alm. Brand Liv og Pension 
A/S
Salget af Alm. Brand Liv og Pension blev gennemført den 1. 
marts 2022 efter Finanstilsynets godkendelse af transak-
tionen.

VÆSENTLIGE BEGIVENHEDER EFTER 
REGNSKABSPERIODEN
Gennemførsel af købet af Codan Forsikrings danske 
aktiviteter (”Codan”)
Alm. Brand offentliggjorde den 11. juni 2021 jf. selskabs-
meddelelse nr. 11/2021 at Alm. Brand havde indgået 
bindende aftale med Intact Financial Corporation og Tryg 
A/S om køb af Codan for ca. 12,6 mia. kr.  Efter Konkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsens godkendelse har Alm. Brand 
modtaget alle relevante regulatoriske og konkurrenceret-
lige godkendelser og købet er herefter gennemført den 2. 
maj 2022.

Alm. Brand har købt Codan Forsikring A/S (100% ejerskab) 
samt datterselskab Forsikringsselskabet Privatsikring A/S.

Udstedelse af Restricted Tier-1 kapital
Alm. Brand offentliggjorde den 5. april 2022, at selskabet 
havde foretaget sin første offentlige udstedelse af Restric-
ted Tier 1 (RT1) kapital. Udstedelsen blev på 400 mio. kr. 
og indgik som en del af finansieringen af Codan-transak-
tionen. Kapitalbeviserne blev tildelt udstedelsesrating på 
”BBB-” 

Rating af Codan Forsikring A/S
Codan Forsikring A/S forsikringsrating (Insurance Finan-
cial Strength Rating, IFSR) på ’A+’ blev den 29. april 2022 
bekræftet af det internationale kreditvurderings-institut 
Fitch Ratings, samme rating niveau som Fitch Ratings af 
Alm. Brand Forsikring A/S. Alm. Brands ratings er uændre-
de. Alle udstederratings er med ’stable outlook’, hvilket 
afspejler Fitch Ratings forventning om, at ratingen forbli-
ver på tildelte niveau på kort og mellemlangt sigt.

Ændring i bestyrelsen i Alm. Brand A/S
Henriette Pedersen (medarbejdervalgt) er indtrådt i besty-
relsen den 27. april 2022.

Ændring i direktion og bestyrelse i Codan Forsikring 
A/S
På ekstraordinær generalforsamling den 2. maj 2022 blev 
ny bestyrelse nedsat bestående af:

 - Rasmus Werner Nielsen (formand)
 - Andreas Ruben Madsen (næstformand)
 - Jørgen Hesselbjerg Mikkelsen
 - Boris Nørgaard Kjeldsen
 - Karen Sofie Hansen-Hoeck
 - Christian Sletten (medarbejdervalgt)
 - Maria Katharina Degn (medarbejdervalgt)

I forlængelse heraf blev Henrik Hvid udpeget som direktør 
i selskabet.

Ændring i direktion og bestyrelse i Forsikringsselska-
bet Privatsikring A/S
På ekstraordinær generalforsamling den 2. maj 2022 blev 
ny bestyrelse nedsat bestående af:

 - Kim Bai Wadstrøm (formand)
 - Andreas Ruben Madsen (næstformand)
 - Kristian Hjort-Madsen
 - Jan Kondrup

I forlængelse heraf blev Mads Foged udpeget som direktør 
i selskabet.
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Mio.kr. 
1. kvt. 

2022 
1. kvt. 

2021
Året

2021 
Bruttopræmieindtægter 1.394 1.321 5.407
Erstatningsudgifter *) -1.141 -927 -3.738

Forsikringsmæssige 
driftsomkostninger *) -250 -236 -933

Resultat af genforsikring 42 -54 67
Forsikringsteknisk resultat 45 104 803
Renter og udbytter mv. 21 32 79
Kursreguleringer -270 120 -125

Administrationsomkostninger i 
forbindelse med investeringsvirksomhed -6 -3 -13

Forrentning og kursregulering af 
forsikringsmæssige hensættelser 200 116 160

Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af 
hensættelser -55 25 101

Resultat før skat ekskl. særlige omkostninger, 
fortsættende aktiviteter -10 129 904

Særlige omkostninger -143 - -34

Resultat før skat, 
fortsættende aktiviteter -153 129 870

Skat, fortsættende aktiviteter 32 -30 -194

Resultat efter skat, 
fortsættende aktiviteter -121 99 676

Resultat efter skat,
ophørende aktiviteter 544 7 18

Resultat efter skat 423 106 694

Mio.kr. 
1. kvt. 

2022 
1. kvt.

2021 
Året

2021 
Afløbsresultat, erstatninger 30 7 109
Forsikringsmæssige hensættelser 8.721 7.916 7.828
Forsikringsaktiver 437 99 337
Egenkapital 2.297 3.125 1.687
Aktiver, i alt 12.298 12.766 10.910

Bruttoerstatningsprocent *) 81,9 70,2 69,1
Nettogenforsikringsprocent -3,0 4,0 -1,3
Skadeforløb *) 78,9 74,2 67,8
Bruttoomkostningsprocent *) 17,9 17,9 17,3
Combined Ratio *) 96,8 92,1 85,1

Combined Ratio eksklusive 
afløbsresutat *) 98,9 92,7 87,1

Combined Ratio 97,1 92,1 86,4
Egenkapitalforrentning før skat (% p.a.) **) -1,8 16,8 46,9
Egenkapitalforrentning efter skat (% p.a.) **) -1,8 12,9 36,4

RESULTAT-
OPGØRELSE

BALANCE

NØGLETAL

Forsikring

*) I erstatningsudgifter og forsikringsmæssige driftsomkostninger for 2022 er indregnet indtægt 
fra Transitional Service Agreement (TSA) relateret til salget af Alm. Brand Liv og Pension A/S. I 
erstatningsudgifter er fradraget 2 mio.kr. og i forsikringsmæssige driftsomkostninger er fradra-
get 2 mio.kr. Nøgletal vedrørende 2022 er tilsvarende tilpasset.

I erstatningsudgifter og forsikringsmæssige driftsomkostninger for året 2021 er indregnet ind-
tægt fra Transitional Service Agreement (TSA) relateret til salget af Alm. Brand Bank A/S. I er-
statningsudgifter er fradraget 22 mio.kr. og i forsikringsmæssige driftsomkostninger er fradraget 
50 mio.kr. I 1. kvartal 2021 udgør samme indregning hhv. 7 mio.kr. i erstatningsudgifter og 17 mio.
kr. i forsikringsmæssige driftsomkostninger. Nøgletal vedrørende 2021 er tilsvarende tilpasset. 

**) Beregningen af egenkapitalforrentning tager udgangspunkt i resultat før skat af fortsætten-
de aktiviteter. Der er derudover korrigeret for særlige omkostninger.



ALM. BRAND - 1. KVARTAL 2022 8 FORSIKRING

Forsikring

RESULTAT FOR 1. KVARTAL 2022
Det forsikringstekniske resultat i 1. kvartal 2022 blev på 45 
mio. kr. mod 104 mio. kr. i samme kvartal 2021. Der blev i 
kvartalet opnået en fortsat positiv og meget tilfredsstil-
lende udvikling i den underliggende drift, og den under-
liggende Combined Ratio blev således på 81,2, hvilket var 
en markant forbedring i forhold til et noget højt niveau 
i samme kvartal sidste år. Udviklingen afspejler dels et 
mere tilfredsstillende niveau for småskader med afsæt i 
initiativer til at sikre en lønsom udvikling i forretningen, 
hvilket mere end opvejer en stigende skadesinflation, og 
dels en forbedret balance mellem pris og erstatninger for 
arbejdsskadeforsikringer samt en positiv effekt som følge 
af et højere renteniveau.
 

Til trods for den positive underliggende udvikling steg 
Combined Ratio i 1. kvartal 2022 til 96,8 mod 92,2 i samme 
kvartal sidste år. Resultatet er påvirket af især høje erstat-
ningsudgifter relateret til stormene Malik og Nora i starten 
af året, som isoleret set påvirkede Combined Ratio med 
netto 6,1 %-point, samt en række storskader i årets første 
tre måneder.

Den turbulente udvikling på de finansielle markeder med-
førte et tab på investeringer på 55 mio. kr. mod en gevinst 
på 25 mio. kr. i samme kvartal 2021.

Forsikring fik herefter et samlet underskud af fortsæt-
tende aktiviteter før skat på 10 mio. kr. eksklusive særlige 
omkostninger mod et overskud på 129 mio. kr. i samme 
kvartal 2021. 

Forsikrings resultat af fortsættende aktiviteter indeholdte 
særlige omkostninger på samlet 143 mio. kr. bestående af 
omkostninger til forberedelse af integrationen af Codan på 
63 mio. kr., hensatte omkostninger til udskillelse af Alm. 
Brand Liv og Pension A/S på 60 mio. kr. og omkostninger 
som følge af konkursen i Gefion Insurance på 20 mio. kr., 
hvorefter resultat før skat blev et underskud på 153 mio. 
kr. 

Alm. Brand Liv og Pension A/S blev solgt pr. 1. marts 2022 
med en regnskabsmæssig gevinst på 537 mio. kr. efter ind-
regning af direkte salgsrelaterede omkostninger. Gevinsten 
præsenteres som ”Resultat af ophørende aktiviteter efter 
skat” inklusive det realiserede resultat i selskabet i januar 
og februar 2022 på 7 mio. kr. efter skat.

Forsikrings samlede resultat for 1. kvartal 2022 blev herefter
423 mio. kr. efter skat.

Præmier
Bruttopræmierne steg med 5,5 % til 1.394 mio. kr. mod 
1.321 mio. kr. i samme kvartal 2021. Den positive udvikling 
var understøttet af en bred vifte af forhold, herunder en 
række markedsrettede initiativer på tværs af salgsorgani-
sationen, en stigende fastholdelse af eksisterende kunder 
i Privat og en meget positiv salgsudvikling genereret gen-
nem de strategiske partnerskaber.
 
Skadeforløb
Skadeforløbet for 1. kvartal 2022 udgjorde 78,9 % mod 
74,2 % i samme kvartal 2021 og dækker over en forbedret
underliggende forsikringsdrift, der dog modsvares af 
højere erstatningsudgifter til stor- og vejrligsskader samt 
en normalisering af skadesniveauerne efter genåbningen 
af samfundet.

Underliggende forretning
Den underliggende skadesprocent var på 63,3 % i 1. kvartal 
2022 mod 65,1 % (67,3 % eksklusive effekt fra Covid-19) i 
samme kvartal sidste år. Den positive udvikling følger af
et gunstigt forløb for småskader, gennemførte forbedringer 
i skadebehandlingen samt en positiv effekt på forsikrings-
hensættelserne som følge af en højere rente.

Vejrligsskader
Erstatningsudgifter til vejrligsskader for egen regning var 
91 mio. kr. i 1. kvartal 2022 mod blot 7 mio. kr. i samme 
kvartal 2021. Udviklingen kan i al væsentlighed henføres til 
regningen fra den kraftige storm Malik, der ramte Danmark 
i januar måned, samt i mindre omfang stormen Nora, der 
fulgte senere. Vejrligsskaderne påvirkede Combined Ratio 
med 6,6 % mod et forventeligt normalniveau for året på 
3-4 %. 

Combined Ratio
1. kvt. 
2022

1. kvt. 
2021

Året 
2021

Combined Ratio, underliggende 
forretning ekskl. Covid-19 *) 81,2 85,1 79,6

Covid-19 effekt estimeret - -2,2 -1,1

Combined Ratio, underliggende forretning *) 81,2 82,9 78,5

Vejrligsskader f.e.r. 6,6 0,6 1,6

Storskader f.e.r. 10,2 8,9 7,7

Afløbsresultat, erstatninger -2,2 -0,6 -2,0

Ændring i risikomargen 1,0 0,3 -0,7

Combined Ratio *) 96,8 92,1 85,1

*) Combined Ratio for 2022 er beregnet under hensyntagen til ind-
tægt på 4 mio. kr. fra TSA jf. hoved- og nøgletalsoversigten svarende 
til 0,3%-point.

Combined Ratio for 2021 er beregnet under hensyntagen til indtægt 
på 72 mio. kr. fra TSA jf. hoved- og nøgletalsoversigten svarende til 
1,3%-point.
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Storskader
Erstatningsudgifter til storskader for egen regning var 143 
mio. kr. i 1. kvartal 2022 mod 117 mio. kr. i samme kvartal 
2021. Der blev i kvartalet konstateret en i lighed med sam-
me kvartal sidste år høj frekvens af storskader og enkelte 
storskader, der udløste dækning fra reassuranceprogram-
met. Storskader påvirkede samlet Combined Ratio med 
10,2 %-point mod 8,9 %-point i samme kvartal 2021.
 
Som følge af det indgåede reassuranceprogram er det 
forventningen, at en større del af de fremadrettede om-
kostninger til vejrligsskader og storskader vil blive dækket 
af reassurance, hvilket vil betyde lavere niveauer for egen 
regning for resten af året. 

Afløbsresultat
Afløbsresultatet på erstatninger for egen regning blev 
en gevinst på 30 mio. kr. mod 7 mio. kr. i samme kvartal 
2021, heri inkluderet et positiv bidrag fra primært løsøre 
og bygningsforsikring. Afløbsgevinster påvirkede dermed 
Combined Ratio med 2,2 %-point svarende til et forventet 
gennemsnitsniveau.
 
Risikomargen
Ændringen i den samlede risikomargen påvirkede kvarta-
lets resultat med en udgift på 1,0 %-point svarende til 14 
mio. kr. mod 4 mio. kr. i samme kvartal 2021. Risikomargen 
steg som følge af højere hensættelser afledt blandt andet 
vejrligsskader og storskader. 

Omkostninger 
De forsikringsmæssige driftsomkostninger steg fra 236 
mio.kr. til 250 mio. kr. som følge af blandt andet højere 
provisioner affødt af en øget salgsaktivitet, og omkost-
ningsprocenten blev dermed på 17,9 %, hvilket var uæn-
dret i forhold til samme kvartal 2021.

Nettogenforsikringsprocenten
Nettogenforsikringsprocenten blev minus 3,0 % (indtægt), 
idet der som følge af opståede vejrligsskader og storskader 
blev udløst betaling fra reassuranceprogrammet, som over-
steg den betalte præmie. Til sammenligning var nettoom-
kostningen til genforsikring på 4,0 %-point i samme kvartal 
2021.

Diskontering
Rentekurven, som anvendes til diskontering af præmie- og 
erstatningshensættelser, er i løbet af 1. kvartal 2022 steget 
omkring 1,0 %-point i den mellemlange del af kurven. Det 
vurderes, at renteændringen har forbedret Combined Ratio 
med omkring 1,1 %-point i kvartalet, mens forbedringen 
vurderes til 1,2 %-point for hele 2022. Renten er steget 
yderligere efter kvartalets afslutning.

PRIVAT
Det forsikringstekniske resultat i 1. kvartal 2022 blev et 
overskud på 59 mio. kr. mod 88 mio. kr. i 1. kvartal 2021. 
Combined Ratio udgjorde 91,1 mod 86,3, hvilket dækker 
over en positiv udvikling i den underliggende skadespro-
cent til trods for genåbningen af samfundet, der dog 
modsvares af høje erstatningsudgifter til vejrligsskader 
relateret til stormen Malik.  

Bruttopræmieindtægten steg med 4,3 % til 668 mio. kr. i 
1. kvartal 2022 mod 641 mio. kr. i samme kvartal sidste år. 
Fremgangen fulgte af en række målrettede salgstiltag og 
igangsættelsen af flere succesfulde fastholdelsesinitiati-
ver på tværs af Privat, hvilket har udmøntet sig i positive 
resultater. Hertil kom at de strategiske partnerskaber i 
endnu højere grad bidrog til den samlede præmievækst.

Privat

Mio.kr.
1. kvt. 
2022

1. kvt. 
2021

Året 
2021

Bruttopræmieindtægter 668 641 2.592

Bruttoerstatningsudgifter *) -468 -415 -1.577

Forsikringsmæssige driftsomkostninger *) -131 -125 -514

Resultat af genforsikring -10 -13 -41

Forsikringsteknisk resultat 59 88 460

Afløbsresultat, erstatninger -3 11 63

Bruttoerstatningsprocent *) 70,0 64,7 60,8

Nettogenforsikringsprocent 1,5 2,0 1,6

Skadeforløb *) 71,5 66,7 62,4

Bruttoomkostningsprocent *) 19,6 19,6 19,8

Combined Ratio *) 91,1 86,3 82,2

Combined Ratio, underliggende 
forretning *) 83,6 84,7 81,5

Vejrligsskader f.e.r. 4,9 0,3 1,0

Storskader f.e.r. 2,1 3,0 2,6

Afløbsresultat, erstatninger 0,4 -1,8 -2,4

Ændring i risikomargen 0,1 0,1 -0,5

Combined Ratio *) 91,1 86,3 82,2

*) I erstatningsudgifter er fradraget 1 mio. kr. og i forsikringsmæssige 
driftsomkostninger er fradraget 1 mio. kr. fra TSA. Nøgletal er tilsva-
rende tilpasset.

I erstatningsudgifter for året 2021 er fradraget 10 mio. kr. og i forsik-
ringsmæssige driftsomkostninger er fradraget 23 mio. kr. fra TSA. I 1. 
kvartal 2021 udgør samme indregning hhv. 3 mio.kr. i erstatningsud-
gifter og 8 mio.kr. i forsikringsmæssige driftsomkostninger. Nøgletal er 
tilsvarende tilpasset.
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Skadeforløbet eksklusive afløbsgevinster udgjorde 71,1 % 
mod 68,5 % i samme kvartal 2021 og afspejler i al væsen-
tlighed høje erstatningsudgifter til vejrligsskader som 
følge af stormen Malik i januar måned. Vejrligsskaderne 
udgjorde 33 mio. kr. for egen regning, hvilket står i skarp 
kontrast til blot 2 mio. kr. i samme kvartal 2021. Vejrligs-
skader påvirkede Combined Ratio med 4,9 %-point mod 
0,3 %-point i samme kvartal 2021.

Erstatningsudgifterne til storskader udgjorde i kvartalet 14 
mio. kr. for egen regning mod 19 mio. kr. i samme kvartal 
2021 og lå dermed i lighed med sidste år på et beskedent 
niveau og påvirkede Combined Ratio med 2,1 %-point mod 
3,0 %-point i samme kvartal 2021. 

Den underliggende erstatningsprocent var på 64,0 % i 1. 
kvartal 2022 mod 65,1 % i samme kvartal 2021 og udviklede 
sig således positivt med afsæt i de mange initiativer, der 
er iværksat i skadesbehandlingen.  

Nettogenforsikringsprocenten i 1. kvartal 2022 blev på 1,5 
% mod 2,0 % i samme kvartal 2021.

De forsikringsmæssige driftsomkostninger steg med 6 
mio. kr. til 131 mio. kr., hvilket primært følger af en stigning 
i provisioner relateret til salget, hvorved omkostningspro-
centen blev 19,6 % og dermed uændret i forhold til samme 
kvartal 2021. 

Afløbsresultatet for egen regning var et tab på 3 mio. kr. 
i 1. kvartal 2022 mod en gevinst på 11 mio. kr. i samme 
kvartal 2021. 

Ændringen i risikomargen påvirkede årets resultat med 
minus 1 mio. kr. svarende til en påvirkning af Combined 
Ratio på 0,1 %-point.

ERHVERV
Det forsikringstekniske resultat i 1. kvartal 2022 blev et 
underskud på 14 mio. kr. mod et overskud på 16 mio. kr. i 
samme kvartal 2021. Resultatet afspejler på den ene side 
et fortsat positivt forløb for småskader, men på den anden 
side væsentlige erstatningsudgifter relateret til både vejr-
ligsskader og storskader, der mere end opvejer et positivt 
afløb. Combined Ratio udgjorde 102,0 mod 97,7 i 1. kvartal 
2021. 

Bruttopræmieindtægten viste en fremgang på 6,7 % til 
726 mio. kr. mod 680 mio. kr. i 1. kvartal 2021. Erhverv har 
gennem kvartalet succesfuldt fastholdt et fokus på dels 
at videreudvikle sin position på markedet og dels gennem 
synlighed at sikre såvel tiltrækning af ny kunder som fast-
holdelse af eksisterende kunder.

Skadeforløbet eksklusive afløbsresultat steg til 90,1 % i 1. 
kvartal 2022 mod 80,9 % i samme kvartal 2021 og afspejler 
et kvartal med høje erstatningsudgifter til både storskader 
og vejrligsskader blandt især landbrugskunderne.

Erstatningsudgifterne til vejrligsskader udgjorde 59 mio. kr. 
for egen regning mod 5 mio. kr. i samme kvartal 2021, på-
virkede Combined Ratio med 8,1 %-point mod 0,8 %-point 
sidste år.

Erstatningsudgifterne til storskader udgjorde i 129 mio. kr. 
for egen regning mod 98 mio. kr. i samme kvartal i 2021. 
Antallet af storskader og de samlede erstatningsudgifter 
til storskader har i 1. kvartal 2022 i lighed med samme 
kvartal sidste år været større end forventet. Storskaderne 
påvirkede kvartalets Combined Ratio med 17,7 %-point 
mod 14,4 %-point sidste år. 

Erhverv

Mio.kr.
1. kvt. 
2022

1. kvt. 
2021

Året 
2021

Bruttopræmieindtægter 726 680 2.815

Bruttoerstatningsudgifter *) -673 -512 -2.161

Forsikringsmæssige driftsomkostninger *) -119 -111 -419

Resultat af genforsikring 52 -41 108

Forsikringsteknisk resultat -14 16 343

Afløbsresultat, erstatninger 33 -4 46

Bruttoerstatningsprocent *) 92,8 75,3 76,8

Nettogenforsikringsprocent -7,2 6,2 -3,9

Skadeforløb *) 85,6 81,5 72,9

Bruttoomkostningsprocent *) 16,4 16,2 14,9

Combined Ratio *) 102,0 97,7 87,8

Combined Ratio, underliggende 
forretning *) 79,0 81,3 75,7

Vejrligsskader f.e.r. 8,1 0,8 2,1

Storskader f.e.r. 17,7 14,4 12,4

Afløbsresultat, erstatninger -4,5 0,6 -1,6

Ændring i risikomargen 1,7 0,6 -0,8

Combined Ratio *) 102,0 97,7 87,8

*) I 2022 oerstatningsudgifter er fradraget 1 mio. kr. og i forsikrings-
mæssige driftsomkostninger er fradraget 1 mio. kr. fra TSA. Nøgletal 
er tilsvarende tilpasset.

I erstatningsudgifter for året 2021 er fradraget 12 mio. kr. og i forsik-
ringsmæssige driftsomkostninger er fradraget 27 mio. kr. fra TSA. I 1. 
kvartal 2021 udgør samme indregning hhv. 4 mio.kr. i erstatningsud-
gifter og 9 mio.kr. i forsikringsmæssige driftsomkostninger. Nøgletal 
er tilsvarende tilpasset.  
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Den underliggende skadesprocent i 1. kvartal 2022 var på 
62,6 % mod 65,1 % i samme kvartal 2021 og afspejler et 
fortsat tilfredsstillende niveau set i lyset af den generelle 
skadesinflation.  

De forsikringsmæssige driftsomkostninger steg med 8 mio. 
kr. til 119 mio. kr., hvilket i lighed med for Privat følger af 
en stigning i salgsprovisioner, og omkostningsprocenten 
blev dermed på 16,4 % mod 16,2 % i samme kvartal 2021.

Afløbsresultatet for egen regning blev en gevinst på 33 
mio. kr. i 1. kvartal 2022 mod et tab på 4 mio. kr. i samme 
kvartal 2021. I afløbsresultatet er indeholdt et positivt 
resultat fra især løsøre og bygningsforsikring. 

Ændringen i den samlede risikomargen påvirkede kvarta-
lets resultat med en nettoudgift på 13 mio. kr. svarende til 
en negativ påvirkning af Combined Ratio med 1,7 %-point, 
og udviklingen fulgte af højere hensættelser afledt af vejr-
ligsskader og storskader.

INVESTERINGSRESULTAT
Investeringsresultatet blev i 1. kvartal 2022 et tab på 55 
mio. kr. mod en gevinst på 25 mio. kr. i samme periode i 
2021. Resultatet skal ses i lyset af et kvartal med høj 
geopolitisk usikkerhed som følge af den russiske invasion 
af Ukraine samt usikkerheden fra stigende priser og infla-
tionsfrygt. 

Investeringsafkastet var i 1. kvartal 2022 negativt påvirket 

af stigende renter, faldende aktiekurser og udvidelse af 
kreditspænd for danske realkreditobligationer og europæi-
ske kreditobligationer. Ejendomsinvesteringer og Emerging 
Markets obligationer bidrog positivt til resultatet.

Investeringsaktiverne er fordelt på danske og udenland-
ske obligationer, pantebreve og illikvid kredit, aktier samt 
ejendomme. Den overordnede målsætning er at skabe 
et tilfredsstillende forhold mellem afkast og risiko. Den 
finansielle risiko justeres med afledte finansielle instru-
menter. 

Forrentningen af de forsikringsmæssige hensættelser sker 
ved brug af diskonteringskurven fra EIOPA med tillæg for 
volatilitetsjustering (”VA-tillægget”). Aktivporteføljen til 
afdækning af renterisikoen på hensættelserne er sam-
mensat til at følge de kursudsving på hensættelserne, der 
sker i takt med markedsændringer i diskonteringskurvens 
underliggende komponenter. 

Afdækningen af de forsikringsmæssige hensættelser har i 
kvartalet givet et svagt negativt resultat.
 
KAPITALFORHOLD
Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Forsikring A/S ud-
gjorde ultimo 1. kvartal 2022 932 mio. kr. mod 973 mio. kr. 
ultimo 2021. 

Kapitalgrundlaget til dækning af solvenskapitalkravet 
udgjorde 1.800 mio. kr. ved udgangen af kvartalet, og der 
var således en overdækning på 868 mio. kr. i forhold til 
solvenskapitalkravet. Der er foretaget ekstraordinær ud-
lodning på 940 mio. kr. i marts 2022 som følge af salget af 
Alm. Brand Liv og Pension A/S.

Ultimo 1. kvartal 2022 udgjorde egenkapitalen i Forsikring 
2.297 mio. kr.

Investeringsafkast

Mio.kr. 1. kvt. 2022 1. kvt. 2021

Investerings aktiver Afkast Investerings aktiver Afkast

Obligationer mv. 9.652 -199 -2,1 % 9.860 -119 -1,3 %

Pantebreve mv. 454 -19 -4,3 % 550 -2 -0,4 %

Aktier 376 -38 -10,0 % 361 30 8,0 %

Ejendomme 295 7 2,4 % 273 3 2,2 %

Illikvid kredit 96 - - 48 - -

Investeringsafkast, i alt 10.783 -249 -2,3 % 11.092 -88 -0,9 %

Administrationsomkostninger ifm. investeringsvirksomhed -6 -3

Forrentning og kursregulering af forsikrings mæssige hensættelser 200 116

Investeringsafkast, netto -55 25
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt delårsrapporten for Alm. Brand A/S for perioden 1. 
januar til 31. marts 2022. 

Koncernregnskabet aflægges i overensstemmelse med IAS 
34 ”Præsentation af delårsrapporter”, som er godkendt
af EU. Den sammendragede delårsrapport er herudover 
udarbejdet i overensstemmelse med yderligere danske 
oplysningskrav for børsnoterede finansielle selskaber.
Ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse 
med lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at delårsrapporten giver et retvi-
sende billede af koncernens aktiver, passiver, finansielle 
stilling, resultat samt koncernens pengestrømme for peri-
oden 1. januar til 31. marts 2022. 

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen 
indeholder en retvisende redegørelse for udviklingen i 
koncernens aktiviteter og økonomiske forhold samt en 
beskrivelse af de væsentligste risici og usikkerhedsfak-
torer, som koncernen kan påvirkes af.

Ledelsespåtegning

København, den 12. maj 2022

Rasmus Werner Nielsen
Adm. direktør  

København, den 12. maj 2022

Jørgen Hesselbjerg Mikkelsen 
Formand

Jan Skytte Pedersen  
Næstformand

Anette Eberhard

Per Viggo Hasling Frandsen

Karen Sofie Hansen-Hoeck

Boris Nørgaard Kjeldsen

Pia Laub

Tina Schmidt Madsen

Brian Egested
 
Claus Nexø Jensen
 
Lotte Kathrine Sørensen
 
Henriette Pedersen

BestyrelseDirektion
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Resultatopgørelse
Koncern

1. kvt. 1. kvt. Året
Mio.kr. 2022 2021 2021

Bruttopræmier 2.124 2.056 5.442
Afgivne forsikringspræmier -59 -102 -230
Ændring i præmiehensættelser -744 -763 -1
Ændring i fortjenstmargen og risikomargen 14 28 -34
Ændring i genforsikringsandel af præmiehensættelser -6 42 -3
Præmieindtægter f.e.r. i alt 1.329 1.261 5.174

Udbetalte erstatninger -894 -797 -3.080
Modtaget genforsikringsdækning 0 6 16
Ændring i erstatningshensættelser -234 -126 -716
Ændring i risikomargen -14 -4 36
Ændring i genforsikringsandel af erstatningshensættelser 107 0 283
Erstatningsudgifter f.e.r. i alt -1.035 -921 -3.461

Erhvervelsesomkostninger -201 -184 -761
Administrationsomkostninger -52 -52 -222
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 0 0 1
Forsikringsmæssige driftsomkostninger f.e.r. i alt -253 -236 -982

Forsikringsteknisk resultat 41 104 731

Renteindtægter og udbytter mv. 36 41 102
Kursreguleringer -312 -133 -143
Renteudgifter -9 -7 -15
Anden indkomst 0 9 29
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -34 -23 -97
Investeringsafkast i alt -319 -113 -124
Forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser 200 116 160
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser -119 3 36

Andre indtægter 8 0 72
Andre omkostninger -138 0 -141
Resultat før skat, fortsættende aktiviteter -208 107 698
Skat, fortsættende aktiviteter 44 -27 -192
Resultat efter skat, fortsættende aktiviteter -164 80 506



ALM. BRAND - 1. KVARTAL 2022REGNSKAB - NOTER 14 

Totalindkomstopgørelse
Koncern

1. kvt. 1. kvt. Året
Mio.kr. 2022 2021 2021

Resultatopgørelse, fortsat

Resultat efter skat, ophørende aktiviteter 544 24 92
Resultat efter skat 380 104 598

Resultat pr. aktie, kr., fortsættende aktivitet -0,4 0,7 2,0
Resultat pr. aktie udvandet, kr., fortsættende aktivitet -0,4 0,7 2,0
Resultat pr. aktie, kr. 0,2 0,7 2,4
Resultat pr. aktie udvandet, kr. 0,2 0,7 2,4

Totalindkomstopgørelse
Periodens resultat 380 104 598
Poster, som kan blive omklassificeret til resultatet 0 0 0
Poster, som ikke kan blive omklassificeret til resultatet: 0 0 0
Anden totalindkomst i alt 0 0 0

Totalindkomst i alt 380 104 598

Fordeles således:
Foreslået udbytte 0 0 462
Alm. Brands andel af periodens resultat 380 104 136
Totalindkomst i alt 380 104 598
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Balance
Koncern

31. marts 31. marts 31. december
Mio.kr. 2022 2021 2021

Aktiver
Immaterielle aktiver 52 12 43

Driftsmidler 791 132 132
Domicilejendomme 0 716 0
Materielle aktiver 791 848 132

Investeringsejendomme 0 793 0

Kapitalandele 583 1.845 599
Investeringsforeningsandele 8.234 3.270 9.024
Obligationer 13.966 21.645 11.980
Pantesikrede udlån 529 679 581
Indlån i kreditinstitutter 252 0 0
Øvrige 235 883 140
Investeringsaktiver 23.799 28.322 22.324

Genforsikringsandele af præmiehensættelser 0 46 1
Genforsikringsandele af livhensættelser 0 31 0
Genforsikringsandele af erstatningshensættelser 443 222 336
Genforsikringsandele af forsikringskontrakter 443 299 337

Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter 149 185 117
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 30 41 28
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 29 3 0
Andre tilgodehavender 309 458 255
Tilgodehavender 517 687 400

Udskudte skatteaktiver 48 71 0
Aktuelle skatteaktiver 46 5 21
Aktiver bestemt for salg 0 0 18.725
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 223 355 110
Andre aktiver 317 431 18.856

Tilgodehavende renter 95 107 74
Andre periodeafgrænsningsposter 23 104 69
Periodeafgrænsningsposter 118 211 143

Aktiver, i alt 26.037 31.603 42.235
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Balance
Koncern

31. marts 31. marts 31. december
Mio.kr. 2022 2021 2021

Passiver
Aktiekapital 1.541 1.541 1.541
Reserver, overført resultat mv. 12.075 1.418 11.703
Foreslået udbytte 462 1.079 462
Koncernegenkapital 14.078 4.038 13.706

Efterstillede kapitalindskud 1.295 400 1.295

Præmiehensættelser 1.836 1.934 1.128
Livsforsikringshensættelser 0 16.251 0
Fortjenstmargen på skadesforsikringskontrakter 504 397 486
Fortjenstmargen på livsforsikringer og investeringskontrakter 0 362 0
Erstatningshensættelser 6.133 5.858 5.968
Risikomargen på skadesforsikringskontrakter 248 323 246
Hensættelser til forsikringskontrakter 8.721 25.125 7.828

Pensioner og lignende forpligtelser 12 16 13
Udskudte skatteforpligtelser 0 0 19
Andre hensættelser 20 0 0
Hensatte forpligtelser 32 16 32

Gæld i forbindelse med direkte forsikring 85 86 83
Gæld i forbindelse med genforsikring 10 12 15
Udstedte obligationer 150 152 150
Gæld til kreditinstitutter 252 558 322
Forpligtelser vedrørende aktiver bestemt for salg 0 0 18.146
Anden gæld 1.394 1.192 643
Gæld 1.891 2.000 19.359

Periodeafgrænsningsposter 20 24 15

Passiver, i alt 26.037 31.603 42.235

Note 1          Egne aktier
Note 2          Kontraktuelle forpligtelser og leasingaftaler
Note 3          Dagsværdimåling af finansielle instrumenter
Note 4          Anvendt regnskabspraksis Koncern
Note 5          Hoved- og nøgletalsoversigt



ALM. BRAND - 1. KVARTAL 2022REGNSKAB - NOTER 17 

Egenkapitalopgørelse
Andre Koncern-

Aktie- henlæg- Overført Foreslået egen-
Mio.kr. kapital gelser mv. resultat udbytte kapital

Egenkapital pr. 1. januar 2021 1.541 1.215 1.332 1.079 5.167
Egenkapitalbevægelser i 1. kvt. 2021:
Periodens resultat 104 104
Totalindkomst 0 0 104 0 104
Udbetalt udbytte -1.231 0 -1.231
Køb og salg af egne aktier -2 -2
Egenkapitalbevægelser i alt 0 0 -1.129 0 -1.129

Egenkapital pr. 31. marts 2021 1.541 1.215 1.434 1.079 4.038

Egenkapital pr. 1. januar 2021 1.541 1.215 1.332 1.079 5.167

Egenkapitalbevægelser i 2021:
Årets resultat 598 0 598
Totalindkomst 0 0 598 0 598
Kapitalnedsættelse -1.387 -1.215 2.602 0
Aktieemission pr. 2. december 2021 1.387 0 9.085 10.472
Omkostninger vedrørende aktieemission -231 -231
Foreslået udbytte -462 462 0
Udbetalt udbytte -1.229 -1.079 -2.308
Køb og salg af egne aktier 8 8
Egenkapitalbevægelser i alt 0 -1.215 10.371 -617 8.539

Egenkapital pr. 31. december 2021 1.541 0 11.703 462 13.706

Egenkapital pr. 1. januar 2022 1.541 0 11.703 462 13.706

Egenkapitalbevægelser i 1. kvt. 2022:
Årets resultat 380 380
Totalindkomst 0 0 380 0 380
Køb og salg af egne aktier -8 -8
Egenkapitalbevægelser i alt 0 0 372 0 372

Egenkapital pr. 31. marts 2022 1.541 0 12.075 462 14.078
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Pengestrømsopgørelse
Koncern

1. kvt. 1. kvt. Året 1. kvt. 1. kvt. Året
Mio.kr. 2022 2021 2021 2022 2021 2021

Likviditet fra drift Ændringer i finansiering
Indbetalte præmier 2.218 2.178 5.572 Salg/køb af egne aktier -8 -2 8
Udbetalte erstatninger -969 -890 -3.080 Udbetalt udbytte 0 -1.229 -2.308
Modtaget udbytter 13 4 12 Aktieemission 0 0 10.241
Indbetalte renter mv. 2 40 78 Ændring i ansvarlig lånekapital 0 0 895
Udbetalte renter -8 0 -14 Ændring af gæld til kreditinstitutter -323 -30 215
Modtaget vedrørende reassurance -70 -107 -210 Ændring i anden gæld 19 0 -6
Betalte omkostninger -237 -186 -1.245 Ændringer i finansiering, 
Modtaget andre ordinære indtægter 428 0 66 fortsættende aktiviteter *) -312 -1.261 9.045
Betalte/modtagne skatter -48 -13 -187 Ændringer i finansiering, ophørende aktiviteter -150 -332 -904
Likviditet fra drift, fortsættende aktiviteter 1.329 1.026 992 Ændringer i finansiering -462 -1.593 8.141
Likviditet fra drift, ophørende aktiviteter -38 -159 -70
Likviditet fra drift 1.291 867 922 Ændringer i likvide

midler, fortsættende aktiviteter 113 -77 -153
Ændringer i investeringsplacering Ændringer i likvide 
Køb af immaterielle aktiver, inventar, it-anlæg mv. -11 -3 -38 midler, ophørende aktiviteter -24 -92 -83
Køb og ombygning af ejendomme 0 2 0 Likvide midler primo, ophørende aktiviteter 178 0 0
Salg/køb af kapitalandele 1.146 -226 -8.300 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
Salg/afdrag på pantebreve og udlån 55 65 156 indregnet under aktiver bestemt for salg 0 -178
Salg/køb af obligationer -2.094 320 -2.008 Afgang ved salg -154
Ændringer i investeringsplacering, 
fortsættende aktiviteter -904 158 -10.190 Likvide midler primo 110 524 524
Ændringer i investeringsplacering, Likvide midler ultimo 223 355 110
ophørende aktiviteter 164 399 891 *) Bevægelsen på 312 mio.kr. består alene af kontante pengestrømme.

Ændringer i investeringsplacering -740 557 -9.299
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Segmentrapportering
1. kvt.  2022

Elimine-
Mio.kr. Privat Erhverv Forsikring Øvrige ringer Koncern

Bruttopræmier 746 1.378 2.124 0 0 2.124
Afgivne forsikringspræmier -12 -47 -59 0 0 -59
Ændring i præmiehensættelser -59 -685 -744 0 0 -744
Ændring i fortjenstmargen og risikomargen -19 33 14 0 0 14
Ændring i genforsikringsandel af præmiehensættelser -1 -5 -6 0 0 -6
Præmieindtægter f.e.r. i alt 655 674 1.329 0 0 1.329

Udbetalte erstatninger -443 -451 -894 0 0 -894
Modtaget genforsikringsdækning 0 0 0 0 0 0
Ændring i erstatningshensættelser -25 -209 -234 0 0 -234
Ændring i risikomargen -1 -13 -14 0 0 -14
Ændring i genforsikringsandel af erstatningshensættelser 3 104 107 0 0 107
Erstatningsudgifter f.e.r. i alt -466 -569 -1.035 0 0 -1.035

Erhvervelsesomkostninger -113 -88 -201 0 0 -201
Administrationsomkostninger -19 -33 -52 0 0 -52
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmæssige driftsomkostninger f.e.r. i alt -132 -121 -253 0 0 -253

Forsikringsteknisk resultat 57 -16 41 0 0 41

Renteindtægter og udbytter mv. 24 12 0 36
Kursreguleringer -269 -43 0 -312
Renteudgifter -4 -5 0 -9
Anden indkomst 0 0 0 0
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -7 -27 0 -34
Investeringsafkast i alt -256 -63 0 -319
Forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser 200 0 0 200
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser -56 -63 0 -119
Andre indtægter 0 8 0 8
Andre omkostninger -138 0 0 -138
Resultat før skat, fortsættende aktiviteter -153 -55 0 -208
Skat, fortsættende aktiviteter 32 12 0 44
Resultat efter skat, fortsættende aktiviteter -121 -43 0 -164
Resultat efter skat, ophørende aktiviteter *) 544 0 0 544
Resultat efter skat 423 -43 0 380

*) Resultat efter skat af ophørende aktiviteter på 544 mio.kr. indeholder både pension og syge- og ulykkesaktiviteter samt gevinst ved salg af Alm. Brand Liv og Pension A/S
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Segmentrapportering
1. kvt.  2021

Elimine-
Mio.kr. Privat Erhverv Forsikring Øvrige ringer Koncern

Bruttopræmier 741 1.315 2.056 0 0 2.056
Afgivne forsikringspræmier -22 -80 -102 0 0 -102
Ændring i præmiehensættelser -92 -671 -763 0 0 -763
Ændring i fortjenstmargen og risikomargen -8 36 28 0 0 28
Ændring i genforsikringsandel af præmiehensættelser 10 32 42 0 0 42
Præmieindtægter f.e.r. i alt 629 632 1.261 0 0 1.261

Udbetalte erstatninger -399 -398 -797 0 0 -797
Modtaget genforsikringsdækning 0 6 6 0 0 6
Ændring i erstatningshensættelser -16 -110 -126 0 0 -126
Ændring i risikomargen -1 -3 -4 0 0 -4
Ændring i genforsikringsandel af erstatningshensættelser 1 -1 0 0 0 0
Erstatningsudgifter f.e.r. i alt -415 -506 -921 0 0 -921

Erhvervelsesomkostninger -105 -79 -184 0 0 -184
Administrationsomkostninger -21 -31 -52 0 0 -52
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmæssige driftsomkostninger f.e.r. i alt -126 -110 -236 0 0 -236

Forsikringsteknisk resultat 88 16 104 0 0 104

Renteindtægter og udbytter mv. 37 4 0 41
Kursreguleringer -120 -13 0 -133
Renteudgifter -5 -2 0 -7
Anden indkomst 0 9 0 9
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -3 -20 0 -23
Investeringsafkast i alt -91 -22 0 -113
Forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser 116 0 0 116
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmæssige hensættelser 25 -22 0 3
Andre omkostninger 0 0 0 0
Resultat før skat, fortsættende aktiviteter 129 -22 0 107
Skat, fortsættende aktiviteter -30 3 0 -27
Resultat efter skat, fortsættende aktiviteter 99 -19 0 80
Resultat efter skat, ophørende aktiviteter *) 0 24 0 24
Resultat efter skat 99 5 0 104

*) Resultat efter skat af ophørende aktiviteter på 24 mio.kr. indeholder både bank, pension og syge- og ulykkesaktiviteter.
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Noter
Koncern

31. marts 31. marts Året
Mio.kr. 2022 2021 2021

Note 1     Egne aktier

Primo, nominel værdi 2 3 3
Årets køb, nominel værdi 10 1 5
Årets salg, nominel værdi -4 -1 -6
Annullering af egne aktier 0 0 0
Ultimobeholdning, nominel værdi 8 3 2

Beholdning primo (1.000 stk.) 49 227 227
Årets køb 1.018 95 460
Årets salg -403 -70 -638
Annullering af egne aktier 0 0 0
Beholdning ultimo 664 252 49

Procentdel af aktiekapital, ultimo 0,4% 0,2% 0,0%

Note 2    Kontraktuelle forpligtelser og leasingaftaler

Kontraktuelle forpligtelser 253 773 244

Alm. Brand-koncernen er kontraktligt forpligtet til at betale husleje på 230 mio.kr. over de næste 5 år. Forpligtelsen er inkluderet i leasingforpligtelse indregnet under andre passiver.

Koncernens selskaber har givet tilsagn om deltagelse i investering i unoterede værdipapirer med 169 mio.kr.
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Noter
31. marts 2022 31. december 2021

Mio.kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt

Note 3    Dagsværdimåling af finansielle instrumenter

Finansielle aktiver 
Udlån 0 0 529 529 0 0 583 583
Obligationer 2.002 11.964 0 13.966 11.659 319 0 11.978
Aktier 8.706 0 111 8.817 9.223 0 400 9.623
Andre aktiver 0 806 0 806 0 372 0 372
Finansielle aktiver i alt 10.708 12.770 640 24.118 20.882 691 983 22.556

Finansielle passiver 
Efterstillede kapitalindskud 0 0 1.295 1.295 0 0 1.295 1.295
Udstedte obligationer 0 0 150 150 0 0 150 150
Andre passiver 0 262 0 262 0 262 0 262
Finansielle passiver i alt 0 262 1.445 1.707 0 262 1.445 1.707

Dagsværdi er den pris, der ville blive opnået ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en normal transaktion mellem markedsdeltagerne på målingstidspunktet. Dagsværdi kan 
stemme overens med indre værdi, såfremt indre værdi beregnes på baggrund af underliggende aktiver og forpligtelser målt til dagsværdi. Der er tre niveauer af dagsværdimåling:

Niveau 1 er baseret på officielle (ikke korrigerede) kurser på aktive markeder.
Niveau 2 anvendes, hvor kursen ikke er noteret, men hvor anvendelse af en anden offentlig kurs antages bedst at svare til dagsværdien. For noterede papirer, hvor lukkekursen ikke afspejler
dagsværdien, anvendes valueringsteknikker eller andre observerbare oplysninger til fastlæggelse af dagsværdien. Afhængigt af aktivets eller passivets karakter kan der være tale om beregning ud 
fra grundlæggende parametre som rente, valutakurser og volatilitet eller ved sammenligning med handelspriser for sammenlignelige instrumenter.
Niveau 3 anvendes for finansielle aktiver og forpligtelser, hvor værdiansættelsen ikke kan baseres på observerbare data enten da disse ikke er tilgængelige eller ikke skønnes at være brugbare til
fastsættelsen af dagsværdi. I stedet anvendes anerkendte teknikker, herunder diskonterede betalingsstrømme, og egne modeller og forudsætninger til fastsættelsen af dagsværdi. 

Processen for indregning af dagsværdier er tilrettelagt, så der er etableret effektive funktionsadskillelser mellem de afdelinger i koncernen, som rapporterer, overvåger og indgår handlerne. Der er 
etableret afstemningsprocedurer, som vil identificere væsentlige afvigelser på tværs af de forskellige rapporteringer og anvendte kildesystemer. 

Der overføres kun mellem kategorierne i værdiansættelseshierarkiet, såfremt der er ændringer i tilgængelige data til brug for værdiansættelse. Beholdningen gennemgås regelmæssigt for at under-
søge, om der er ændringer i tilgængelige data, samt øvrige ændringer der kan have medført ny kategorisering. Der har ikke været overførsel mellem kategorierne i værdiansættelseshierarkiet i 2021
eller 2022.

I 2021 har koncernen omlagt størstedelen af investeringsporteføljerne til investeringsforeninger.

I forbindelse med køb af Codan er der reserveret 11.811 mio.kr. på en Escrow konto.



ALM. BRAND - 1. KVARTAL 2022REGNSKAB - NOTER 23 

Noter
31. marts 2022

Efterstil-
Udstedte let kapital-

obligationer indskud
(forpligt- (forpligt-

Mio.kr. Udlån Obligationer Aktier else) else)

Udvikling i niveau 3 finansielle instrumenter
Regnskabsmæssig værdi primo 583 0 400 150 400
Årets tilgang 1 0 0 0 1.295
Årets afgang -28 0 -289 0 -400
Realiserede kursreguleringer 2 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer -29 0 0 0 0
Regnskabsmæssig værdi ultimo 529 0 111 150 1.295
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgørelsen -27 0 0 0 0

31. december 2021
Efterstil-

Udstedte let kapital-
obligationer indskud

(forpligt- (forpligt-
Mio.kr. Udlån Obligationer Aktier else) else)

Udvikling i niveau 3 finansielle instrumenter
Regnskabsmæssig værdi primo 738 6 496 152 400
Årets tilgang 5 0 646 0 1.295
Årets afgang -135 -6 0 0 -400
Afgang ved salg af Alm. Brand Bank A/S 0 0 -770 0 0
Realiserede kursreguleringer 4 0 0 0 0
Urealiserede kursreguleringer -29 0 28 -2 0
Regnskabsmæssig værdi ultimo 583 0 400 150 1.295
Kursreguleringer
indregnet i resultatopgørelsen -25 0 28 -2 0
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Noter

NOTE 4    ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet aflægges i overensstemmelse med IAS 
34 ”Præsentation af delårsrapporter” samt de krav, som lov 
om finansiel virksomhed og NASDAQ Copenhagen A/S stil-
ler til delårsrapporter for børsnoterede finansielle selska-
ber. Anvendelsen af IAS 34 medfører, at rapporten er mere 
begrænset end aflæggelse af en fuldstændig årsrapport. 

Anvendt regnskabspraksis er uændret i forhold til koncern-
regnskabet og årsregnskabet for 2021, hvortil der henvises. 
Årsrapporten for 2021 indeholder en fuld beskrivelse af 
regnskabspraksis. 

Finanstilsynet samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen 
har godkendt Alm. Brand A/S køb af Codans danske forret-
ning fra Intact og Tryg, hvorefter købet er gennemført den 
2. maj 2022. Codans danske forretning består af selska-
berne Codan Forsikring A/S og Privatsikring A/S, hvor Alm. 
Brand A/S har erhvervet 100% af aktiekapitalen og stem-
merettighederne. 

Codan Forsikring A/S og Privatsikring A/S driver forsikrings-
virksomhed på det danske marked for både private- og 
erhvervskunder.

Med opkøbet af Codan Forsikring og Privatsikring vil Alm. 
Brand koncernen øge sin tilstedeværelse på det danske 
forsikringsmarked og dermed kunne tilbyde kunderne end-
nu bedre forsikringsløsninger. 

Alm. Brand-koncernen har med virkning fra den 2. maj 
2022 implementeret regnskabspraksis på en række områ-
der, som følge af nye dattervirksomheder i koncernen. De 
nye områder er beskrevet i de efterfølgende afsnit.

Virksomhedssammenslutninger køb af dattervirksomheder
Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet 
fra overtagelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres 
ikke for nyerhvervede virksomheder. Ved køb af nye virk-
somheder, hvor koncernen opnår bestemmende indflydel-
se over den købte virksomhed, anvendes overtagelsesme-
toden. Den tilkøbte virksomheds identificerbare aktiver, 
forpligtelser og eventualforpligtelser måles til dagsværdi 
på overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle 
aktiver indregnes, hvis de kan udskilles eller udspringer 
fra en kontraktlig ret. Der indregnes udskudt skat af de 
foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncer-
nen faktisk opnår kontrol over de overtagne virksomhe-
der. Overtagelsestidspunktet, hvor Alm. Brand-koncernen 
opnåede faktisk kontrol, var den 2. maj 2022 efter endelig 
godkendelser fra myndighederne forelå. Regnskaberne for 
Codan Forsikring og Privatsikring vil blive konsolideret i 
Alm. Brand-koncernens regnskab fra den 2. maj 2022, hvor 
der er etableret koncernforbindelse. 

Omkostningerne der er afholdt, i forbindelse med virk-
somhedskøb indregnes i posten ”andre omkostninger” i 
afholdelsesåret.

Såfremt der på overtagelsestidspunktet er usikkerhed 
omkring identifikation eller måling af de overtagne aktiver, 
forpligtelser eller eventualforpligtelser eller fastlægges 
af købsvederlaget, sker der indregning på baggrund af de 
foreløbigt opgjorte værdier. Hvis der efterfølgende sker 
regulering af de foreløbige opgjorte værdier, reguleres op-
gørelsen med tilbagevirkende kraft indtil 12 måneder efter 
overtagelsen og sammenligningstal tilpasse til at afspejle 
eventuelle reguleringer. Herefter sker der ikke reguleringer 
til opgørelsen.

Som en naturlig konsekvens af den meget korte tidspe-
riode, fra overtagelsestidspunktet til offentliggørelsen af 
denne kvartalsmeddelelse har det endnu ikke været muligt 
at færdiggøre den foreløbig regnskabsmæssige opgørelse 
af opkøbet af Codans danske forretning, herunder endelig 
købesum og købesums allokering mv.

Immaterielle aktiver
Goodwill
Goodwill forekommer ved overtagelse af virksomheder 
og består af forskelsværdien mellem kostprisen på de 
overtagne virksomheder og dagsværdien af de overtagne 
nettoaktiver. Goodwill repræsenterer værdien af Codans 
forventet overskud, som ikke pålideligt kan fordeles på 
de enkelte identificerbare aktiver, herunder værdien af 
brand og kunderelationer samt de fremtidige forventede 
synergier som sammenlægningen af selskaberne forventes 
at give. Goodwill fordeles på de forretningsområder, som 
udgør den mindste identificerbare pengestrømsgeneren-
de enhed svarende til den interne rapporteringsstruktur 
og det niveau, hvorpå ledelsen overvåger investeringen. 
Goodwill amortiseres ikke men hvert forretningsområde 
testes for værdiforringelse en gang årligt, eller oftere hvis 
der er objektive indikationer på værdiforringelse.

Goodwill nedskrives til genindvindingsværdien over resul-
tatopgørelsen, såfremt den regnskabsmæssige værdi af 
den pengestrømsgenerende enheds nettoaktiver overstiger 
den højeste værdi af nettosalgsprisen og nytteværdien, der 
svarer til nutidsværdien af de forventet fremtidige penge-
strømme fra enheden.

De fremtidige forventede pengestrømme der afspejler net-
tonutidsværdien, er påvirket af en række forskellige fakto-
rer, herunder diskonteringssatser, ændringer i økonomiske 
udsigter, ændringer i kundeadfærd og konkurrence samt 
aktuarmæssige forudsætninger.
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Noter

Den samlede forretning af de tilkøbte virksomheder be-
tragtes, som en pengestrømsfrembringende enhed også 
kaldet CGU til brug for værdiforringelsestesten.

Brand-værdi og Kunderelationer
Brand-værdi og kunderelationer erhvervet ved virksom-
hedssammenslutningen indregnes, som særskilte iden-
tificerbare immaterielle aktiver. Dagsværdien på overta-
gelsestidspunktet af brand-værdi og kunderelationer på 
overtagelsestidspunktet er fastsat ved hjælp Multi-Period 
Eccess earnings-metoden (MEEM). Brand-værdi og kun-
derelationer opgøres til nutidsværdien af det forventede 
fremtidige netto cashflow, der opnås gennem salg til 
kunderne fratrukket et rimeligt afkast af alle andre aktiver, 
der er med til at generere de pågældende pengestrømme. 

Brand-værdi og kunderelationer måles efterfølgende til 
kostpris med fradrag af akkumuleret af- og nedskrivnin-
ger. Brand-værdien og kunderelationerne afskrives over 
8-10 år, som udgør ledelsens forventning til den periode, 
hvor størstedelen af den forventet fremtidige indtjening 
på eksisterende kontrakter vil blive realiseret. Såfremt 
der efterfølgende opstår en objektiv indikation på vær-
diforringelse, foretages en værdiforringelsestest test af 
brand-værdien og kunderelationerne og hvis denne viser 
en lavere værdi end den bogførte værdi nedskrives denne 
værdi til den nye estimeret værdi af den forventet fremti-
dige indtjening.

NOTE 5    HOVED- OG NØGLETALSOVERSIGT

Der henvises til ledelsesberetningen.
DISCLAIMER

Prognosen er baseret på rente- og kursniveauet primo 
maj 2022. Alle øvrige forventninger for fremtiden er alene 
baseret på den information, der var kendt på offentliggø-
relsestidspunktet. Meddelelsen indeholder fremadrettede 
udsagn om selskabets forventninger til den fremtidige 
økonomiske udvikling og resultater og andre udsagn, som 
ikke er historiske kendsgerninger.
 
Sådanne fremadrettede udsagn er baseret på en række 
forudsætninger og forventninger, der afspejler selskabets 
nuværende synspunkter og antagelser, men som i sagens 
natur er behæftet med betydelige risici og usikkerheder, 
herunder forhold, som ligger uden for selskabets kontrol. 

De faktiske og fremtidige resultater og udviklingen kan 
afvige væsentligt fra, hvad der er angivet eller forudsat i 
disse udsagn. Som eksempler på forhold, der kan påvirke 
den fremtidige udvikling og resultatet i såvel koncernen 
som de enkelte forretningsområder, kan nævnes ændrin-
ger i konjunkturforholdene på de finansielle markeder, i 
lovgivningen, i konkurrencesituationen, på genforsikrings-
markedet og på ejendomsmarkedet, uventede begiven-
heder som voldsomt vejrlig eller terrorbegivenheder, tab 
på debitorer, større ændringer af skadeforløbet, uventede 
resultater af retssager mv. 

De ovenfor nævnte risikofaktorer er ikke udtømmende. 
Investorer og andre, der tager beslutninger på grundlag af 
informationen i denne rapport, bør selv overveje, hvilke 
usikkerheder der kan have betydning. 

Delårsrapporten er oversat til engelsk. I tilfælde af uover-
ensstemmelser mellem den danske og den engelske versi-
on, er den danske version gældende.



ALM. BRAND - 1. KVARTAL 2022REGNSKAB - NOTER 26 

Definitioner af nøgletal og Alternative Performance Measures (APM)

DEFINITIONER AF NØGLETAL OG APM

Alm. Brands ledelse vurderer, at anvendelsen af 
hoved- og nøgletals oversigter i beretningsdelen 
for hvert forretningsområde giver regnskabslæser 
et godt grundlag for at sammenligne resultaterne 
over tid. Hoved- og nøgletalsoversigterne tager 
udgangspunkt i de lovgivningsmæssige krav til 
indhold og er herudover suppleret med enkelte 
relevante informationer. Informationerne i hoved- 
og nøgletalsoversigterne indeholder informationer 
som løbende tilgår ledelsen. Ledelsens beretning 
beskriver udviklingen i de enkelte forretningsom-
råder med udgangspunkt i hoved- og nøgletals-
oversigterne. Det er alene præsentationsmæssige 
forskelle, der er mellem disse hoved- og nøgletal-
soversigter samt ”Segmentrapporteringen, resulta-
topgørelse” i IFRS-regnskabet.

Afløbsresultat f.e.r.
Afløbsresultatet for egen regning afspejler de ge-
vinster og/eller tab vedrørende tidligere års forsik-
ringsmæssige hensættelser, som påvirker indevæ-
rende års resultat.

Bruttopræmieindtægter 
Bruttopræmieindtægter beregnes som brutto-
præmier reguleret for ændring i præmiehen-
sættelser, fortjenstmargen og risikomargen. 
Bruttopræmieindtægter reguleres for bonus og 
præmierabatter.

Bruttoerstatningsprocent 

Bruttoerstatningsudgifter x 100

Bruttopræmieindtægter

Bruttoomkostningsprocent 

Forsikringsmæssige driftsomkostninger x 100

Bruttopræmieindtægter

Børskurs/Indre værdi 

Børskurs

Indre værdi pr. aktie

Combined Ratio 

(Bruttoerstatningsudgifter + Forsikringsmæssige
driftsomkostninger + Resultat af genforsikring) x 100

Bruttopræmieindtægter

Egenkapitalforrentning efter skat*
 

Årets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning før skat*

Resultat før skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Indre værdi pr. aktie**

Egenkapital x 100

Antal aktier ultimo

Nettogenforsikringsprocent 

Resultat af genforsikring x 100

Bruttopræmieindtægter

Resultat pr. aktie** 

Årets resultat efter skat x 100

Gennemsnitligt antal aktier

Skadeforløb

Sum af ertatningsprocent og genforsikringsprocent

Genforsikringsprocent

Udbytte pr. aktie 

Den samlede udlodning for regnskabsåret x 100

Antal aktie ultimo

ALTERNATIVE PERFORMANCE 
MEASURES (APM)

Underliggende Combined Ratio
Denne beregnes som Combined Ratio fratrukket 
forhold, som kan variere betydeligt fra år til år 
(storskader f.e.r., vejrligsskader f.e.r. samt afløbs-
resultat på erstatninger f.e.r.). Den underliggende 
Combined Ratio afspejler således udviklingen i 
småskader, omkostninger samt afgiven re assu-
rance.

Underliggende erstatningsprocent
Den underliggende Combined Ratio minus om-
kostningsprocenten.

Storskader f.e.r.

Storskader for egen regning

Bruttopræmieindtægter

Vejrligsskader f.e.r.

Vejrligsskader for egen regning

Bruttopræmieindtægter

Ændring i risikomargen

Ændring i risikomargen

Bruttopræmieindtægter

Covid 19-effekt

Estimeret effekt fra Covid 19 på erstatningsudgifter

Bruttopræmieindtægter

*) Ved beregningen af egenkapitalforrentningen tages der hensyn til udbytter, årets kapitaludvidelser og eventuelle andre egenkapitalposteringer, således at disse indgår med en forholdsmæssig andel.
**)Ved opgørelsen af gennemsnitligt antal aktier tages der højde for eventuelle aktie- og tegningsoptioner.
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