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Arsberetning

Generelt

Arsberetningen omfatter den del af den danske skadeforsikringsvirksomhed, som drives i den juridiske
enhed Tryg Forsikring A/S. Derudover er der en kort omtale af den skadeforsikringsvirksomhed, som
drives i serskilte datterselskaber i Danmark, Norge, Polen, Estland og England.

Den i 2002 planlagte overdragelse af Vesta Forsikring AS, Norge, og Nordicum Kindlustuse Eesti A/S til
Tryg Forsikring A/S fra Tryg Vesta Group A/S er gennemfart med virkning fra 1. januar 2003. Overdra-
gelsen er sket ved apportindskud mod kapitalforhgjelse i Tryg Forsikring A/S.

Pr. 31. december 2003 har Tryg Forsikring A/S erhvervet Chevanstell Ltd., England, af Tryg-Baltica For-
sikring, internationalt forsikringsselskab A/S, der er en 100% ejet dattervirksomhed af Tryg Forsikring
A/S. Chevanstell Ltd. blev sat i aflgb den 4. september 2003, og er erhvervet til den bogfgrte veerdi pr. 31.
december 2003.

Pr. 1. juli 2003 blev der foretaget en spaltning af Tryg Ejendomme | A/S, hvorved en del af Tryg Ejen-
domme | A/S ejendomme blev overfart til et nyoprettet selskab ved navn Tryg Ejendomme 1I/DKE A/S.
Tryg Ejendomme | A/S blev pr. 31. december 2003 solgt til Nordea Pension Danmark, livsforsikringssel-
skab A/S til den bogfarte veerdi pr. 31. december 2003. Tryg Ejendomme II/DKE A/S er en 100% ejet
dattervirksomhed af Tryg Forsikring A/S.

Hovedtal

Mio.kr. 2003 2002 2001 2000 1999
Resultatopggarelse

Bruttopreemieindteaegter 7.809 6.826 5.846 5.737 5.640
Premieindtaegter f.e.r. 7.142 5.874 5.296 5.315 5.235
Erstatningsudgifter f.e r. -5.606 -5.037 -4.489 -4.581 -3.897
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. -1.490 -1.339 -1.243 -1.400 -1.426
Forsikringsteknisk resultat 171 -286 -204 -324 226
Resultat af investeringsvirksomhed efter

overfarsel til forsikringsteknisk virksomhed 684 -386 -73 1.025 1.494
Avrets resultat 795 -1.059 -244 677 1.550
Aflgbsresultat f.e.r. -115 -51 -328 -530 256
Balance

Forsikringsmaessige hensattelser f.e.r. 11.051 9.621 8.067 7.544 7.236
Egenkapital 5.929 2.037 5.701 5.904 6.477
Aktiver i alt 18.460 13.574 14.740 15.738 18.109

. Sammenligningstallene fra far 2002 er ikke tilrettet fsva. udskillelse af Livsforsikring.
. Kapitalnedsattelsen ved udlodning af Tryg Forsikring, livsforsikringsselskab A/S har i 2002 nedbragt egenkapitalen med 2,9 mia.kr.

. Sammenligningstal fsva. diskontering af arbejdsskadesforsikring (jf. regnskabspraksis) er tilrettet for 2001.

Tryg Forsikring A/S 2



Arets resultat

Avrets resultat efter skat blev 795 mio.kr. mod et underskud pa 1.059 mio.kr. i 2002, hvilket er en forbed-
ring pa 1.854 mio.kr. Fer skat er forbedringen 1.986 mio.kr. Resultatet i 2002 var dog pavirket af ekstra-
ordinzre udgifter pa 459 mio.kr., hvoraf 300 mio.kr. blev afsat til afvikling af dele af koncernens aktivite-
ter. Det gode resultat afspejles i en combined ratio f.e.r. pa 100,0% mod 109,4% sidste ar, det vil sige en
forbedring pa 9,4 procent-point.

Det forsikringstekniske resultat blev 171 mio.kr. mod et underskud pa 286 mio.kr. i 2002, hvilket er en
forbedring pa 457 mio.kr. Det forbedrede resultat skyldes dels et fald i erstatningsprocenten og dels et
fald i omkostningerne. Den forsikringstekniske rentesats udger 2,62% mod 3,9% sidste ar, dette har pa-
virket det forsikringstekniske resultat negativt med 97 mio.kr.

Resultat af investeringsvirksomhed efter overfarsel til forsikringsvirksomhed blev 684 mio.kr. mod et
underskud pa 386 mio.kr. sidste ar, hvilket er en forbedring pa 1.070 mio.kr. primart pa grund af et bedre
resultat af indtaegter af tilknyttede virksomheder med 463 mio.kr. og dels stgrre kursgevinster med 597
mio.kr.

Avrets overskud foreslas af bestyrelsen disponeret saledes (795 mio.kr.):

Resultatdisponering:

Avrets resultat 795

Overfart fra Sikkerhedsfond 35
830

Der disponeres saledes:

Udbytte 50

Overfart til opskrivningshenlaeggelser 22

Overfart til Reserve for netto-

opskrivning efter indre veerdis metode 3

Overfart til Overfart overskud 755
830
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Preemieindtaegter

Bruttopreemieindtegterne i 2003 udgjorde 7.809 Bruttopreemierindtegter

mio.kr. m?d 6.826 mio.kr. i 2002, svarende til en :A(:;Okr
stigning pa 14,4%. 8.000

. 7.000
Baggrunden kan iser tilskrives, at de seneste ars 6.000
preemiestigninger er sldet igennem samtidig med 5.000
initiativer til forbedring af lgnsomheden. Derud 4.000
over har lovgivningsmaessige &ndringer vedrgrende 3.000 -
erstatningsansvarsloven bevirket at preemierne skul- 2000 4
le forhgjes. Endvidere indgar Zurich med et helt ars 1.000 -
praemier i 2003 mod 7 maneder i 2002. 04

1999 2000 2001 2002 2003

| forbindelse med praemiestigningerne har Tryg

konstateret at kunderne i altovervejende grad har

valgt fortsat at veere forsikret i Tryg. Dette skyldes dels, at preemiestigningerne iser har veeret rettet mod
erhvervskunderne, hvor der er tatte relationer mellem kunder og assurandgrer, dels at selskaberne pa det
danske marked generelt forhgjede praemierne pa erhvervskundernes forsikringer i 2003. Ogsa indenfor
privatomradet har der vearet preemiestigninger.

Nggletal
I henhold til regnskabshekendtgarelsen for skadeforsikringsselskaber er nedenfor vist en raekke nggletal
til brug for sammenligning med tidligere ar.

2003 2002 2001 2000 1999
Nggletal
Erstatningsprocent f.e.r. 79,0 86,4 86,2 86,7 75,5
Omkostningsprocent f.e.r. 21,0 23,0 23,7 26,5 21,5
Combined ratio f.e.r. 100,0 109,4 109,9 113,2 103,0
Egenkapitalforretning i procent 20,8 -27,5 -4,2 10,9 17,0
Solvensdeakning 3,9 1,7 2,0 3,6 43

Erstatningsudgifter

Erstatningsprocenten f.e.r. pa 79,0 er en forbedring i forhold til 2002, hvor erstatningsprocenten udgjorde
86,4. Den markante forbedring skyldes iszr de neevnte preemietiltag pa erhvervsmarkedet samt skadebe-
graensende tiltag der typisk omfatter en forggelse af kundernes selvrisiko og sikringsbehov.

Herudover har det milde vejrlig — ingen starre storme og milde vintre — og kun en enkelt egentlig storska-
de pavirket resultatet gunstigt. Storskaden indtraf i december 2003, hvor en del af Nordsgmuseet braendte.
Skaden blev vurderet til 115 mio.kr. Resultatet pavirkes med 10 mio.kr. efter indtaegtsfarsel af udjeev-
ningsreserver og reassurandgrernes andel af de samlede skadeudgifter.

Erstatningsudviklingen pa arbejdsskadeforsikringerne har ikke varet tilfredsstillende, og det har derfor
veeret ngdvendigt at styrke reserverne vaesentligt. Den negative udvikling har séledes medfart et aflgbstab
pa 147 mio.kr. for denne branche. For at genoprette lgnsomheden er der sket preemieforhgjelse for ud-
valgte kundesegmenter. Den 1. januar 2004 er en ny lov omkring arbejdsskader tradt i kraft. Loven udvi-
der forsikringsdakningen i vidt omfang. Dette vil blandt andet medfare erstatning for mange rygskader,
som ikke tidligere har vaeret daekket af arbejdsskadeforsikringen. Loveandringen medfarer i sig selv pree-
miestigninger pa i gennemsnit 55%.
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Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Udviklingen i Erhvervelses- og administrationsomkostningerne har veret tilfredsstillende udtrykt ved en
omkostningsprocent f.e.r pa 21,0, hvilket er en forbedring pa 2,0 procent-point sammenlignet med 2002.
Forbedringen i omkostningsniveauet kan dels henfares til de omtalte preemietiltag, dels til fortsat fokus pa
at effektivisere de interne processer. Herudover pavirkes omkostningsniveauet gunstigt af, at den opkgbte
Zurich forretning er blevet integreret i Tryg og at der i den forbindelse er opnaede de forventede syner-
gier. Administrationsomkostningerne er faldet fra 1.030 mio.kr. i 2002 til 879 mio.kr. i 2003.

Investeringsvirksomhed

Resultatet af investeringsvirksomhed blev pa 684 mio. kr. efter overfarsel af forsikringsteknisk rente. Af
de 684 mio.kr. kan 425 mio.kr. henfares til resultat af dattervirksomheder. Investeringsafkastet er pavirket
af et positivt afkast pa bade obligationer, aktier og ejendomme.

Aktieportefgljen gav et afkast pa 20,9% mens ejendomme gav 9,3% i afkast. Afkastet pa obligationer
ekskl. likvider blev pa 5,7% og varigheden pa obligationsbeholdningen var pa 3,2 ved arets udgang.

Dattervirksomheder i Tryg Forsikring A/S

De samlede indtagter fra dattervirksomheder blev for 2003 pa i alt 425 mio.kr. mod et underskud pa 38
mio.kr. i 2002. Resultatet indgar i resultatopggrelsen under posten "Indtagter fra tilknyttede virksomhe-
der”. Kapitalandele i dattervirksomheder er i moderselskabets regnskab verdiansat til moderselskabets
andel af den regnskabsmaessige indre veerdi, der ultimo 2003 var pa i alt 4.557.

Vesta Forsikring AS

Tryg Forsikring A/S har ved apportindskud overtaget Vesta Forsikring AS fra Tryg Vesta Group A/S fra
1. januar 2003. Selskabet der er en 100% ejet dattervirksomhed indgar i regnskabet for Tryg Forsikring
AJ/S fra og med denne dato.

Vesta Forsikring AS er det tredje starste forsikringsselskab i Norge og er landsdaekkende inden for skade-
forsikring.

| lgbet af 2003 er kursen pa norske kroner faldet med 14 procent i forhold til den danske kroner. Ultimo
2003 udgjorde forholdet 88,41. Det betyder, at indtjeningen i Norge, omregnet til danske kroner, alt andet
lige vil vise en faldende tendens pa grund af den faldende valutakurs. Investeringer i datterselskabsaktier i
Norge har i al vaesentlighed veeret afdeekket i 2003.

Arets resultat efter skat blev et overskud pa 365 mio.kr. mod et negativt resultat i 2002 pa 186 mio.kr.
Resultatet er ssmmensat af et forsikringsteknisk resultat pa 42 mio.kr. mod et underskud pa 276 mio.kr.
sidste ar og et resultat af investeringsvirksomhed pa 316 mio.kr. mod et underskud pa 55 mio.kr. i 2002.

Den resultatmaessige udvikling har veeret tilfredsstillende og kan primart tilskrives lgnsomhedstiltag og
ingen egentlige storskader. Udjaevningshensettelserne er forgget med 76 mio.kr. i 2003, hvilket primart
vedrarer henlaeggelse til den norske naturskadepool. Naturskadepoolen anvendes primeert til udjevning af
udgifter i forbindelse med storme og oversvemmelser.

Den positive udvikling kommer ligeledes til udtryk ved combined ratio f.e.r. pa 103,9 procent mod 110,6
procent i 2002, hvilket er en markant forbedring.
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Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab
Dansk Kaution forestar koncernens garantiforsikringsaktiviteter. Selskabet har en unik position pa det
danske marked, hvor selskabet er markedsledende inden for sit omrade.

Arets resultat efter skat blev et overskud pa 87 mio.kr. mod 97 mio.kr. sidste ar. Resultatet er pavirket af
indtaegtsfarsel af specialreserve pa 7 mio.kr. og en reduktion i omkostningerne pa 11 mio.kr. i forhold til
sidste ar.

Selskabets egenkapital udger ultimo 2003 i alt 491 mio.kr. Som led i tilpasning af balancestrukturen er
det planlagt at gennemfgre en udspaltning af veesentlige dele af selskabets ejendomsbeholdning til Tryg
Ejendomme 1I/DKE A/S med virkning fra 1. januar 2004. Dette vil nedbringe selskabets egenkapital med
ca. 165 mio.kr. Tryg Forsikring A/S har tilfart selskabet ansvarlig lanekapital pa 30 mio.kr.

Tryg Forsikring 11 A/S

Tryg Forsikring Il A/S administrerer en portefglje, der er tegnet i Nordea Bank i Danmark. Nytegning
foretages i Tryg Forsikring A/S. Selskabet salger derudover forsikringsprodukter i Finland gennem Nor-
dea Bank Finlands filialnet og Internettet.

Arets resultat efter skat blev et overskud p& 41 mio.kr mod 27 mio.kr. sidste ar. Det forsikringstekniske
resultat udger 15 mio.kr. inklusiv aflgbsgevinst f.e.r. pa 30 mio.kr. Filialen i Finland pavirker selskabets
forsikringstekniske resultat negativt med 49 mio.kr. idet etableringen fortsat har kraevet betydelige inve-
steringer.

Selskabet forventes fusioneret pr. 1. januar 2004 med Tryg Forsikring A/S.

Tryg Forsikring, Rejse og Sundhed A/S

Tryg Rejse og Sundhed er som selskab i Tryg Vesta Group specialiseret i rejseforsikring, syge-, ulykke-
og indboforsikring i udlandet samt sundhedsforsikring. Derudover driver selskabet egen 24 timers alarm-

central (Tryg Alarm).

Arets resultat efter skat blev et overskud p& 10 mio.kr. mod 9 mio.kr. sidste ar. Det forsikringstekniske
resultat viser et overskud pa 7 mio.kr. mod 3 mio.kr. i 2002.

Selskabet forventes fusioneret pr. 1. januar 2004 med Tryg Forsikring A/S.

Tryg Ejendomme II/DKE A/S
Tryg Ejendomme II/DKE A/S blev etableret pr. 1. juli 2003 efter en spaltning af Tryg Ejendomme | A/S.

Resultat for 2. halvar 2003 indgar med 0 mio.kr.
Tryg Ejendomme | A/S
Tryg Ejendomme | A/S blev pr. 31. december 2003 solgt til Nordea Pension Danmark, livsforsikringssel-

skab A/S til den bogfarte veerdi pr. 31. december 2003.

Resultat for 2003 indgar med 87 mio.kr. mod 127 mio.kr. i 2002.
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Tryg-Baltica Forsikring, internationalt forsikringsselskab A/S
Tryg-Baltica international (TBi) star for koncernens indgaende og udgaende reassurance.

Pr. 31. december 2003 har TBi solgt den 100% ejede dattervirksomhed Chevanstell Ltd. til Tryg Forsik-
ring A/S. Resultatet i Chevanstell Ltd. for hele 2003 pa -246 mio.kr. indgar i det samlede resultat for TBi.

Arets resultat efter skat blev et underskud pa 258 mio.kr. inklusive Chevanstell Ltd. mod et underskud pa
236 mio.kr. sidste ar. Ses bort fra resultater i den frasolgte dattervirksomhed Chevanstell Ltd. udger arets
resultat et underskud pa 12 mio.kr. mod et underskud sidste ar pa 95 mio.kr. Resultatet i 2003 er kraftigt
pavirket af en engangsindtaegt vedrarende omkostningerne.

Tryg Polska Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
Selskabet driver forsikringsaktiviteter i Polen hovedsageligt inden for autoforsikring.

Avrets resultat for minoriteternes andel blev et underskud pa 43 mio.kr., hvilket er en forveerring i forhold
til 2002, hvor resultatet udgjorde et underskud pa 5 mio.kr. Resultatet er ssmmensat af et negativt forsik-
ringsteknisk resultat pa 49 mio.kr. og et positivt resultat af investeringsvirksomhed pa 4 mio.kr samt skat
pa 2 mio.kr.

Nordicum Kindlustuse Eesti AS

Tryg Forsikring A/S har ved apportindskud overtaget Nordicum Kindlustuse Eesti AS af Tryg Vesta
Group AJ/S fra 1. januar 2003. Selskabet der er en 100% ejet dattervirksomhed indgar i regnskabet for
Tryg Forsikring fra og med denne dato.

Selskabet har hjemsted i Estland og driver forsikringsaktiviteter hovedsageligt indenfor autoforsikring.

Arets resultat efter skat blev et underskud p& 1 mio.kr., hvilket er en markant forbedring af resultatet i
forhold til 2002, som var et underskud pa 30 mio.kr. Resultatet i 2002 var dog pavirket af en ekstraordi-
naer udgift pa 17 mio.kr.

Selskabet skiftede i januar 2004 navn fra Nordea Kindlustuse Eesti AS til Nordicum Kindlustuse Eesti
AS.

Chevanstell Ltd.

Pr. 31. december 2003 har Tryg Forsikring A/S erhvervet Chevanstell Ltd, England, af Tryg-Baltica For-
sikring, internationalt forsikringsselskab A/S, der er en 100% ejet dattersvirksomhed af Tryg Forsikring
AJS.

Selskabet har i en arraekke vist underskud, hvorfor Tryg Vesta Gruppen i september 2003 valgte at sette
selskabet i aflab.

Avrets resultat efter skat blev et underskud pé& 257 mio.kr. mod et underskud sidste ar pa 219 mio.kr. Sel-
skabets resultatet er steerkt pavirket af udgifter i forbindelse med aflgbsforretningen.

Tryg Forsikring A/S’s regnskab er i 2003 dog kun belastet med den del, der kan henfares til den ordinzre
drift, idet der allerede i 2002 blev foretaget en hensttelse til afvikling- og restrukturering af gruppens
dattervirksomheder. 1 2003 er der forbrugt 121 mio.kr. af hensettelsen til dekning af aflgbsudgifter i
Chevanstell Ltd.
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Kapital og ejerforhold

Tryg Forsikring A/S indgar i Tryg Vesta Gruppen, og aktiekapitalen pa 1.100 mio.kr. ejes 100% af Tryg
Vesta Group A/S, Ballerup.

Selskabet har som tidligere omtalt erhvervet selskaberne Vesta Forsikring AS og Nordicum Kindlustuse
Eesti AS ved apportindskud af selskabernes egenkapital pa henholdsvis 2.539 mio.kr. og 8 mio.kr.

Selskabet har faet tilfart yderligere kapital af moderselskabet Tryg Vesta Group A/S pa 600 mio.kr. Der-
udover er aktiekapitalen forhgjet med i alt 100 mio.kr. i forbindelse med apportindskud af de to naevnte
selskaber.

Arsrapporten indgér i koncernregnskaberne for Tryg i Danmark smba og Tryg Vesta Group A/S, Ballerup
(www.trygidanmark.dk og www.trygvesta.com)

AEndringer i Selskabets ledelse

Falgende er tiltradt:

Koncernfinansdirektar Morten Hiibbe er pr. 1. juni 2003 indtradt i direktionen.
Administrerende direktar Erik Gjellestad er pr. 21. marts 2003 indtradt i direktionen.
Viceadministrerende direkter Bjgrn Themt er pr. 21. marts 2003 indtradt i direktionen.

Felgende er udtradt:
Privatchef Antony Maersk er pr. 21. marts 2003 fratradt som bestyrelsesmedlem.
Administrerende direkter Erik Gjellestad er pr. 21. marts 2003 fratradt som bestyrelsesmedlem.

Felgende er tiltradt:

Direkter, fiskeeksportar Jarn Hesselholt er pr. 30. januar 2004 indtradt i bestyrelsen.
Administrerende direkter, Cand.polyt. Jens Lyngbo, HD, er pr. 30. januar 2004 indtradt i bestyrelsen.
Gardejer Mogens Jakobsen er pr. 30. januar 2004 tiltradt som nastformand i bestyrelsen.
Administrerende direkter Mikael O. Olufsen er pr. 21. marts 2003 tiltradt som formand i bestyrelsen.
Direkter Per Skov er pr. 21. marts 2003 fratradt som formand men tiltradt som neaestformand i bestyrelsen.
Direkter Jarn Wendel Andersen er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.

Administrerende direktgr John R. Frederiksen er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.
Bedriftskonsulent Hakon J. Huseklepp er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.

Proprieter, Cand.agro. Niels Erik Schultz-Petersen er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.
Erhvervsassurandgr Peter Wagner Mollerup er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.

Fuldmaegtig Birthe Petersen er pr. 21. marts 2003 indtradt i bestyrelsen.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke efter ledelsens opfattelse fra balancedagen og frem til i dag indtradt forhold af vasentlig be-
tydning, som forrykker vurderingen af selskabets gkonomiske stilling.

Pr. 1. januar 2004 forventes Tryg Forsikring Il A/S og Tryg Forsikring, Rejse & Sundhed A/S at fusione-
re med Tryg Forsikring A/S med Tryg Forsikring A/S som det fortsattende selskab.

Fremtiden
Det forsikringstekniske resultat for 2004 forventes at blive tilfredsstillende. Herudover vil det samlede

resultat afhaenge af de finansielle markeder.
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Ledelsens regnskabspategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2003 for Tryg Forsikring A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Lov om forsikringsvirksomhed samt Finanstilsynets be-
kendtgarelser. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, saledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Avrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, den 17. marts 2004

Direktion

Stine Bosse

Morten Hibbe

Bestyrelse

Mikael O. Olufsen

formand

Jorn Wendel Andersen

Hakon J. Huseklepp

Birthe Petersen

Stig Ellkier-Pedersen

Bjgrn Thomt

Mogens Jacobsen
nastformand

John R. Frederiksen

Jens Lyngbo

Niels Erik Schultz-Petersen

Godkendt pa selskabets generalforsamling den 23. april 2004

Dirigent:

Erik Gjellestad

Peter Falkenham

[Fatiha Benali

Per Skov
naestformand

Jarn Hesselholt

Peter Wagner Mollerup
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Revisionspategning

Intern revisions pategning
Vi har revideret arsrapporten for Tryg Forsikring A/S for regnskabsaret 2003.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke
en konklusion om arsrapporten.

Den udfarte revision

Revisionen er udfart pa grundlag af Finanstilsynets bekendtggrelse om revisionens gennemfarelse i finan-
sielle virksomheder og finansielle koncerner og efter danske revisionsstandarder. Under revisionen har vi
ud fra veesentlighed og risiko vurderet forretningsgange, den anvendte regnskabspraksis og foretagne
skan samt efterpravet grundlaget for belgb og gvrige oplysninger i arsrapporten. Det er vores opfattelse,
at den udfarte revision giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2003 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2003 i

overensstemmelse med den danske lovgivnings krav til regnskabsaflaeggelsen.

Ballerup den 17. marts 2004

Gert Stubkjeer
Revisionschef
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Revisionspategning

Til aktionaeren i Tryg Forsikring A/S
Vi har revideret arsrapporten for Tryg Forsikring A/S for regnskabsaret 2003.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke
en konklusion om arsrapporten.

Den udfarte revision

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder krae-
ver, at vi tilrettelegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrap-
porten ikke indeholder vasentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikprgvevis undersggelse af in-
formation, der understatter de i arsrapporten anfarte belgb og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere
stillingtagen til den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vasentlige skan, som ledelsen har
udgvet, samt vurdering af den samlede preaesentation af arsrapporten. Det er vores opfattelse, at den udfar-
te revision giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2003 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2003 i

overensstemmelse med Lov om forsikringsvirksomhed med tilhgrende bekendtgerelser.

Kgbenhavn, den 17. marts 2004

Deloitte Grant Thornton

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Lone Mgller Olsen Thomas Elsborg Jensen Christian Flgistrup

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om forsikringsvirksomhed og Finanstilsynets
bekendtgarelse om skadesforsikringsselskabers arsrapport.

Der udarbejdes ikke koncernregnskab, da selskabet er en 100% ejet dattervirksomhed af Tryg Vesta
Group A/S, Ballerup, der udarbejder koncernregnskab.

Anvendt regnskabspraksis er bortset fra nedennavnte forhold uandret i forhold til sidste ar.

Regnskabsreglerne for hvorledes goodwill samt udviklingsomkostninger og software skal behandles i
regnskabet er gndret med virkning fra 1. januar 2003. Goodwill samt udviklingsomkostninger og soft-
ware som er erhvervet efter 1. januar 2003 indregnes og males pa felgende made:

Under regnskabsposten “Immaterielle aktiver” opfares et eventuelt forskelsbelgb (goodwill) pa erhvervel-
sestidspunktet mellem anskaffelsessummen og andelen af den erhvervede virksomheds egenkapital op-
gjort efter Tryg Vesta Group A/S’ koncernregnskabspraksis. Goodwill afskrives linegrt over forventet
brugstid.

Der er med henvisning til overgangsbestemmelsen i Skadesbekendtgerelsens 8 83 stk. 3 vedrgrende
fremadrettet indregning og maling af goodwill samt udviklingsomkostninger og software ikke foretaget
tilpasning af sammenligningstallene.

Ovennavnte @ndringer i anvendt regnskabspraksis pavirker ikke arets resultat og egenkapitalen.

Ved erhvervelse af virksomheder opgares goodwill pa anskaffelsestidspunktet som forskellen mellem
anskaffelsessummen og andelen i den erhvervede virksomheds egenkapital opgjort efter Tryg Vesta
Group A/S' koncernregnskabspraksis. Goodwill er tidligere afskrevet fuldt ud i anskaffelsesaret over re-
sultatopgerelsen. Fra og med regnskabsaret 2003 vil goodwill blive aktiveret jf. tidligere beskrevet under
afsnittet "Generelt” i regnskabspraksis.

Nyerhvervede eller afheendede dattervirksomheder indregnes i selskabet med resultaterne for perioden
efter erhvervelsen henholdsvis far afhandelsen.

Ved afhaendelse af dattervirksomheder bliver en eventuel opgjort avance eller tab indregnet i resultatop-
garelsen under regnskabsposten ”Kursgevinster eller - tab pa investeringsaktiver”.

Resultater for udenlandske dattervirksomheder fremkommer efter omregning af resultatopgarelsens po-
ster til kvartalernes gennemsnitskurser. | indenlandske virksomheder er indteegter og udgifter i uden-
landsk valuta omregnet til transaktionsdagens kurs. Balanceposter i udenlandsk valuta males til danske
kroner efter valutakurserne ved arets slutning.

Alle valutakursgevinster og —tab indregnes i resultatopgarelsen under regnskabsposten ”Valutakursregu-
lering”.
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Koncerninterne transaktioner
Koncerninterne ydelser afregnes pa omkostningsdaekkende basis eller pa markedsbaserede vilkar.

Koncerninterne handler med veerdipapirer og andre investeringsaktiver afregnes til markedsverdier.

Resultatopgerelse

Praemier

Preemieindtaegter bestar af arets forfaldne bruttopraemier, reguleret for afgivne genforsikringspreemier og
forskydningen i preemiehensattelserne, svarende til en periodisering efter forsikringens risikoperiode.

Forsikringsteknisk rente

Forsikringsteknisk rente er opgjort som et beregnet renteafkast af de gennemsnitlige forsikringsmassige
henseettelser. Som rentesats anvendes en rente svarende til den af Kgbenhavns Fondsbgars offentliggjorte
effektive gennemsnitsobligationsrente far beskatning af samtlige obligationer med restlgbetid pa under tre
ar.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter indeholder arets betalte erstatninger, reguleret for &ndring i erstatningshensettelser
med fradrag af genforsikringsandel. Belgb til deekning af udgifter til bekeempelse, begransning, besigti-
gelse og vurdering af skader er indeholdt i regnskabsposten. Endvidere indgar aflgbsresultat vedragrende
tidligere ar. Den del af forggelsen af de forsikringsmassige hensattelser, der kan henfares til diskonte-
ring, er overfart til forsikringsteknisk rente.

Bonus og premierabatter

Bonus og preemierabatter vedrarer forventede og tilbagebetalte preemiebelgb, hvor stgrrelsen af tilbagebe-
talingen er afheengig af skadesforlgbet, og hvor kriterierne for udbetaling er fastlagt forud for regnskabs-
arets begyndelse eller ved forsikringens tegning.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Forsikringsmaessige driftsomkostninger omfatter erhvervelses- og administrationsomkostninger med fra-
drag af modtagne genforsikringsprovisioner. Omkostninger til erhvervelse og fornyelse af forsikringsbe-
standen indregnes pa tegningstidspunktet. Administrationsomkostninger periodiseres, sa de omfatter
regnskabsaret.

Afskrivninger foretages lineart over 3 til 5 ar. Smaanskaffelser under 100.000 kr. indregnes fuldt ud i
anskaffelsesaret bortset fra aktiver, der erhverves som en del af et samlet projekt. Finansielt leasede edb-
anleeg indregnes og afskrives, som om de er kabt af selskabet.

Omkostninger er i brancheregnskabet og mellem erhvervelses- og administrationsomkostninger fordelt pa
basis af estimeret tidsforbrug eller vurderet omkostningsbelastning.

Investeringsvirksomhed

Indteegter fra tilknyttede virksomheder indeholder moderselskabets andel af dattervirksomhedernes ordi-
nere driftsresultat. VValutakursforskelle ved omregning af udenlandske dattervirksomheders indre veerdi
primo aret indregnes i regnskabsposten "Valutakursregulering”.

Indteegter af grunde og bygninger opgjort far veerdiregulering omfatter resultat af ejendomsdrift. I resulta-
tet fragar udgifter til ejendomsadministration.
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Renter og udbytter mv. indeholder regnskabsarets indtjente renter, modtagne udbytter mv. Endvidere
indgar udtreeksgevinster og - tab pa veardipapirer.

Realiserede og urealiserede kursgevinster og - tab pa investeringsaktiver herunder veardiregulering af
grunde og bygninger indregnes i resultatopgarelsen.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab pa afledte finansielle instrumenter indregnes ligeledes i resul-
tatopgarelsen.

Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed indeholder omkostninger for-
bundet med forvaltning af investeringsaktiver. Kurtage og provision indgar i investeringsaktivernes kabs-
og salgspris.

Ekstraordinzre poster
Ekstraordinaere poster omfatter belgh, der efter deres karakter er usaedvanlige for virksomheden og adskil-
ler sig klart fra den ordinere drift.

Skat

Regnskabsposten *skat” indeholder arets beregnede danske og udenlandske selskabsskatter samt &ndring i
udskudt skat eller skatteaktiv. Skat af arets resultat er beregnet med udgangspunkt i arets resultat for skat
korrigeret for ikke skattepligtige indtaegter og omkostninger.

Tryg Forsikring A/S er sambeskattet med Tryg i Danmark smba og hovedparten af dets dattervirksomhe-
der. Skat vedrgrende den sambeskattede indkomst indregnes forholdsmaessigt i de danske sambeskattede
selskaber i forhold til selskabernes overskud. Z£ndring i udskudte skatteaktiver indregnes i de selskaber,
der har forpligtelsen eller fordringen.

Balance

Immaterielle aktiver

Goodwill erhvervet efter 1. januar 2003 males som forskelsbelgbet pa erhvervelsestidspunktet mellem
anskaffelsessummen og andelen af den erhvervede virksomheds egenkapital opgjort efter Tryg Vesta
Group A/S’ koncernregnskabspraksis. Goodwill afskrives linegrt over forventet brugstid.

Investeringsaktiver

Grunde og bygninger

Grunde og bygninger males til markedsverdi i henhold til Finanstilsynets retningslinjer. Retningslinjerne
indebeerer, at markedsvardien af koncernens grunde og bygninger fastsattes med udgangspunkt i en sy-
stematisk arlig vurdering af hver enkelt ejendom ud fra forventede fremtidige driftsafkast og et forrent-
ningskrav til den enkelte ejendom.

Nybyggeri og igangveerende byggerier males til anskaffelsesveerdien.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til moderselskabets andel af dattervirksomhedernes regn-
skabsmaessige egenkapital pr. 31. december opgjort efter koncernens regnskabspraksis.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres til egenkapitalen under posten "Reserve
for nettoopskrivning efter indre veerdis metode™ i det omfang, den regnskabsmaessige indre veerdi oversti-
ger kostprisen.
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Barsnoterede kapitalandele, investeringsforeningsandele og obligationer mv.

Barsnoterede kapitalandele, investeringsforeningsandele og obligationer mv. males til de ved arets slut-
ning seneste noterede kurser. Unoterede kapitalandele og fast forrentede udlan mv. males til en forsigtigt
skennet markedsveerdi ved drets slutning med udgangspunkt i virksomhedernes senest foreliggende regn-
skaber.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til markedsvardien ved arets slutning. Afledte finansielle instru-
menter anvendes i den udstraekning, de ger det muligt at forvalte koncernens aktiver og forpligtelser mere
effektivt, sdledes at koncernens risiko reduceres eller kun forgges i mindre omfang.

Genforsikringsdepoter, tilgode
Depoter omfatter tilgodehavende belgb vedrarende overtagen genforsikring, tilbageholdt af modparterne i
henhold til genforsikringskontrakterne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til palydende veardi med fradrag af eventuel nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Andre aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til anskaffelsesvaerdi med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningerne
foretages lineart over de forventede brugstider, som udger 3 -5 ar.

Finansielt leasede edb-anleg behandles, som om de er kabt af selskabet. Leasinggelden indgar under
regnskabsposten ”Anden geeld".

Skatteaktiv

Skatteaktiv omfatter udskudte nettoskatteaktiver opgjort som 30% af nutidsveerdien af de midlertidige
positive nettoforskelle mellem skatte- og regnskabsmaessige veerdier med tilleeg af skattemaessige under-
skud, i det omfang de forventes modregnet i fremtidig positiv skattepligtig indkomst.

Periodeafgransningsposter
Andre periodeafgreensningsposter omfatter hovedsageligt forudbetalte omkostninger.

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelsen pa generalforsamlingen.
Udbytte som forventes deklareret for aret vises i overskudsdisponeringen.

Forsikringsmaessige hensaettelser
Praemiehensattelser omfatter den del af de preemiebelgb og genforsikringspraemier, der vedrarer efterfal-
gende regnskabsar.

Erstatningshensattelser omfatter belgb til deekning af skader, der er indtruffet fgr balancedagen uanset om
de er anmeldt. Erstatningshensattelser er opgjort pa grundlag af oplysninger om skadernes starrelse med
tilleeg af et erfaringsmaessigt fastsat belgb til deekning af indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader.
Hensettelserne indeholder direkte omkostninger til bekeempelse, begreensning, besigtigelse og vurdering
af skaderne. Hensattelser med lang afviklingstid, opgjort efter statistiske metoder, diskonteres.
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Hensattelser til bonus og premierabatter er belgh, der forventes betalt til forsikringstagerne under hen-
syntagen til skadeforlgbet i regnskabsaret.

Henszattelser for Igbende ydelser vedrarer lovpligtig arbejdsskadeforsikring i Danmark, der afvikles ved
lgbende udbetalinger. Hensattelserne er opgjort efter aktuarmaessige principper til nutidsveerdi ved tilba-
gediskontering af de forventede fremtidige udbetalinger.

Udjeevningshensattelser omfatter belgb, der indregnes til udjeevning af fremtidige erstatningsudgifter for
egen regning pa omrader, der erfaringsmaessigt viser udsving.

For arbejdsskadeforsikring er udjeevningshensattelser beregnet som forskellen mellem de forsikrings-
massige hensettelser, opgjort med en grundlagsrente pa 2,00% og 2,75%. Reglerne for etablering og
anvendelse af disse udjaevningshensattelser er fastlagt af tilsynsmyndigheder.

Andre forsikringsmaessige hensettelser vedrarer hensattelser for ikke aflgben risiko. Hensattelsen omfat-
ter belgb, der, udover preemiehensattelserne og fremtidige praemierater, er ngdvendige for at deekke frem-
tidige, forventede omkostninger og erstatningsudgifter pa endnu ikke indtrufne skader indenfor forsikrin-
gernes daekningsperiode.

Henseettelser til andre risici og omkostninger

Hensattelser til andre risici og omkostninger omfatter belgb, der har til hensigt, at deekke forpligtelser
eller omkostninger, som kan henfares til dette eller tidligere regnskabsar, og som pa balancetidspunktet er
sandsynlige eller sikre, men er uvisse med hensyn til deres starrelse eller tidspunktet for deres afholdelse.

Der afseettes ikke udskudt skat af ubeskattede sikkerhedsfonde. Det forventes ikke, at den fremtidige
udvikling i de forsikringsmessige hensattelser vil udlgse beskatning af sikkerhedsfondene. De ubeskatte-
de sikkerhedsfonde er noteoplyst under egenkapitalen.

Genforsikringsdepoter, geeld
Depoter omfatter skyldige belgb vedrgrende overtagen genforsikring, tilbageholdt i henhold til genforsik-

ringskontrakterne.

Geld
Geld males som hovedregel til palydende veerdi.
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Resultatopgarelse

Mio.kr. 2003 2002
Note
Skadeforsikring
Pramieindtaegter
Bruttopraemier 8.028 7.056
Afgivne genforsikringspraemier -666 -922
/Endring i bruttopreemiehensaettelser -220 -230
/Endring i genforsikringsandel af praemiehensattelser -1 -30
1  Praemieindtaegter f.e.r. 7.142 5.874
2 Forsikringsteknisk rente f.e.r. 207 304
Erstatningsudgifter
Udbetalte bruttoerstatninger -4.992 -5.026
Modtaget genforsikringsdakning 499 588
/Endring i bruttoerstatningshensettelser -753 -802
Andring i genforsikringsandel af erstatningshensattelser -360 202
3 Erstatningsudgifter f.e.r. -5.606 -5.037
AEndring i andre forsikringsmaessige hensattelser f.e.r. 8 11
Bonus og praemierabatter -55 -59
Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger -855 -743
Administrationsomkostninger -875 -1.030
Refusion fra tilknyttede virksomheder 181 307
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 59 127
4 Forsikringsmeaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt -1.490 -1.339
AEndring i udjevningshenseettelser -34 -40
5  Forsikringsteknisk resultat 171 -286
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Resultatopgarelse

Mio.Kkr. 2003 2002
Note
Ikke-forsikringsteknisk virksomhed
Indteegter af investeringsaktiver
6 Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 425 -38
Indteegter af grunde og bygninger 45 48
7 Renter og udbytter mv. 377 313
8  Realiserede gevinster pa investeringsaktiver 68 0
Indteegter af investeringsaktiver, i alt 916 323
8  Urealiserede gevinster pa investeringsaktiver 261 0
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver
Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed -26 -9
Renteudgifter -49 -23
8  Realiserede tab pd investeringsaktiver 0 -13
Udgifter i tilknytning til investeringsaktiver, i alt -75 -45
8  Urealiserede tab pé investeringsaktiver 0 -255
Valutakursregulering -125 -34
Resultat af investeringsvirksomhed far overfarsel til
forsikringsteknisk virksomhed 977 -12
2 Forsikringsteknisk rente overfart til
forsikringsvirksomhed -293 -374
Resultat af investeringsvirksomhed, i alt 684 -386
Ordingrt resultat fgr skat 855 -672
9  Ekstraordinere udgifter 0 -459
Resultat far skat 855 -1.131
10  Skat -60 72
Arets resultat 795 -1.059
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Balance pr. 31. december

Mio.kr. 2003 2002
Note

Aktiver
Investeringsaktiver

11 Grunde og bygninger 894 940
Investeringer i tilknyttede virksomheder

12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.557 3.106
Udlan til tilknyttet virksomhed 118 0
Investeringer i tilknyttede virksomheder, i alt 4.675 3.106
Andre finansielle investeringsaktiver

13 Kapitalandele 1.863 1.250
Investeringsforeningsandele 18 14
Obligationer 7.377 5.150
Pantesikrede udlén 0 194
Andre udlan 70 73

14  Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 9.328 6.682
Genforsikringsdepoter 10 7
Investeringsaktiver, i alt 14.907 10.735
Tilgodehavender
Forsikringstagere 127 181
Forsikringsmaglere 186 190
Tilgodehavender i forbindelse med direkte
forsikringsforretninger i alt 313 371
Tilgodehavender hos forsikringsselskaber 630 703
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 135 692

15  Andre tilgodehavender 1.740 168
Tilgodehavender, i alt 2.817 1.934
Andre aktiver
Driftsmidler 178 192
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender 196 91

16  Skatteaktiv 186 227
@vrige 5 3
Andre aktiver, i alt 564 513
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavende renter samt optjent leje 109 96
Andre periodeafgraensningsposter 62 296
Periodeafgransningsposter, i alt 171 392
Aktiver, i alt 18.460 13.574
Der er registreret aktiver til dekning af selskabets
forsikringsmassige hensattelser, i alt 15.353 -
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Balance pr. 31. december

Mio.kr. 2003 2002

Note
Passiver

17  Egenkapital

Aktiekapital 1.100 400
Overkurs ved emission 2.447 0
Opskrivningshenlaeggelser 141 119
Reserver

Sikkerhedsfond 670 706
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 113 110
Reserver, i alt 784 816
Overfart overskud 1.458 703
Egenkapital, i alt 5.929 2.037
Ansvarlig lanekapital 600 600

Forsikringsmaessige hensattelser
Praemiehensattelser

Bruttohenszttelser 2.513 2.294
Genforsikringsandel -30 -31
Preemiehensettelser f.e.r. 2.483 2.263

Erstatningshenseettelser

18  Bruttohenszttelser 7.275 6.490
Genforsikringsandel -238 -604
Erstatningshenseettelser f.e.r. 7.038 5.886

Hensattelser for lgbende ydelser i arbejdsskadeforsikringer

Bruttohensaettelser 1.159 1.139
19  Henszttelser for lgbende ydelser f.e.r. 1.159 1.139
Henszattelse til bonus og preemierabatter f.e.r. 76 63
20  Udjavningshensattelser 279 245
21 Andre forsikringsmaessige henszttelser f.e.r. 17 25
Forsikringsmeessige hensattelser f.e.r., i alt 11.051 9.621
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Balance pr. 31. december

Mio.kr. 2003 2002
Note
Henseettelser til andre risici og omkostninger
Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser 6 23
22 Andre henszttelser 179 334
Hensaettelser til andre risici og omkostninger, i alt 185 357
Geld
Geld i forbindelse med direkte forsikring 31 57
Geeld i forbindelse med genforsikring 35 37
Geeld til kreditinstitutter 15 148
Geeld til tilknyttede virksomheder 125 94
Selskabsskat 7 3
Anden geld 420 613
Udbytte for regnskabsaret 50 0
23 Geald,ialt 683 951
Periodeafgraensningsposter 13 7
Passiver, i alt 18.460 13.574

24 Solvensmargen og basiskapital
25 Terminsforretninger mv.

26  Eventualforpligtelser

27  Koncerninterne transaktioner
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Noter
Mio.kr. 2003 2002
1 Praemieindtegter f.e.r.
Direkte forsikring 7.760 6.807
Indirekte forsikring 49 19
7.809 6.826
Afgivne genforsikringspremier -667 -952
7.142 5.874
Direkte forsikring fordelt efter risikoens beliggenhed
Danmark 7.637 6.745
Andre EU-lande 47 24
@vrige lande 76 38
7.760 6.807
2 Forsikringsteknisk rente f.e.r.
Overfgrt fra investeringsvirksomhed 293 374
Diskontering -86 -70
207 304
3 Erstatningsudgifter f.e.r.
Direkte forsikring -5.584 -5.774
Indirekte forsikring -161 -54
-5.745 -5.828
Modtaget genforsikringsdekning 139 791
-5.606 -5.037
Aflgbsresultat tidligere ar f.e.r.
Aflgb tidligere ar, brutto -88 -99
Aflgb tidligere ar, genforsikringsandel -26 49
-115 -51
4 Forsikringsmassige driftsomkostninger f.e.r.
Provisioner vedrgrende direkte forsikringer -147 -145
Andre erhvervelsesomkostninger -708 -597
Erhvervelsesomkostninger i alt -855 -743
Administrationsomkostninger i alt -875 -1.030
Forsikringsmessige driftsomkostninger brutto -1.730 -1.773
Refusion fra tilknyttede virksomheder 181 307
-1.549 -1.466
Provisioner mv. fra genforsikringsselskaber 59 127
-1.490 -1.339
I forsikringsmeessige driftsomkostninger, brutto indgar felgende
personaleudgifter:
Len -978 -1.046
Provision -8 -7
Pension -166 -194
Andre udgifter til social sikring -4 -11
Lgnsumsafgifter mv. -95 -105
-1.252 -1.362
Lgnninger og vederlag mv.
Bestyrelse 0 -2
Direktion -5 -29
-5 -31
Antal heltidsbeskaftigede ultimo aret 2.225 2.336
Gennemsnitlige antal heltidsheskaftigede i aret 2.253 2.429
I administrationsomkostninger indgar honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer:
Deloitte -3,3 -2,9
Grant Thornton -0,3 0,0
KPMG 0,0 -0,8
-3,6 -3,7
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5  Forsikringsteknisk resultat f.e.r. fordelt pa brancher

Ulykkes- Arbejds- Sg-,
og syge- skade Motor Motor luft.- og
forsikring forsikring ansvar kasko transport

2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002

Bruttopraemier 532 446 443 355 1.158 1.073 1.652 1.576 321 241
Bruttopreemieindtaegter 512 421 399 353 1.183 971 1612 1571 314 234
Bruttoerstatningsudgifter -565 -443 -531 -384 -1.314 -1.036 -828 -1.007 -185 -113
/Endring i andre forsikrings-
maessige hensattelser 2 4 0 0 10 7 0 0 0 0
Bonus og premierabatter -2 -1 0 0 -2 -1 -38 -42 -3 -6
Bruttodriftsomkostninger -127 -106 -40 -44 -125 -170 -245 -267 -68 -56
Resultat af afgiven forretning -2 2 2 2 -13 12 -3 -2 -46 -48
/Endring i udjeevningshensattelser 0 -1 -15 -5 -1 -13 -1 3 -1 19
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 28 36 -21 8 72 80 21 36 6 8
Forsikringsteknisk resultat -158 -87 -206 -69 -191 -150 519 292 17 38
Erstatningsprocent, brutto 111,2 104,2 133,1 108,6 110,5 106,1 52,6 65,9 59,2 49,7
Omkostningsprocent, brutto 24,9 25,1 10,0 12,6 10,6 17,5 15,5 17,4 22,0 24,5
Brand- og Brand- og
lgsare lgsare Anden
(privat) (erhverv) Ansvar forsikring lalt

2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002

Bruttopraemier 1.664 1.496 1.718 1.406 473 424 67 39 8.028 7.056
Bruttopreemieindtaegter 1.588 1.416 1.646 1.409 489 413 67 38 7.809 6.826
Bruttoerstatningsudgifter -1.059 -1.142 -889 -1.435 -218 -197 -157 -T2 -5.745 -5.828
/Endring i andre forsikrings-

maessige hensattelser 0 0 0 0 0 0 0 0 8 11
Bonus og preemierabatter -8 -3 -2 -6 0 0 -1 0 -55 -59
Bruttodriftsomkostninger -363 -294 -446 -393 -117 -120 -19 -16 -1.549 -1.465
Resultat af afgiven forretning -61 -60 -259 128 -74 -69 -12 1 -469 -34
AEndring i udjeevningshenszttelser 8 49 -3 -89 -20 -4 0 0 -34 -40
Forsikringsteknisk rente f.e.r. 34 45 37 51 25 35 5 5 207 304
Forsikringsteknisk resultat 139 11 83 -334 85 58 -117 -44 171 -286
Erstatningsprocent, brutto 67,0 80,8 54,1 102,2 44,5 47,6 239,2 189,4 74,0 86,0
Omkostningsprocent, brutto 22,9 20,8 27,1 28,0 23,8 29,0 29,2 43,2 20,1 21,7
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6  Indteegter fra tilknyttede virksomheder

Vesta Forsikring AS 380 -
Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab 87 97
Tryg-Baltica Forsikring, internationalt forsikringsselskab A/S -258 -294
Forbrug af restrukturering og afviklingshenseettelse 121 -
Tryg Forsikring 11 A/S 41 27
Tryg Forsikring, Rejse og Sundhed A/S 10 9
Tryg Polska Towarzystwo Ubezpieczen S.A. -41 -5
Nordicum Kindlustuse Eesti AS -1 -
ApS KBIL 9 nr. 2032 0 0
Tryg Ejendomme | A/S 87 127
Tryg Ejendomme 11 / DKE A/S 0 -
425 -38

7 Renter og udbytter mv.

Udbytte af kapitalandele 37 27

Renter af vaerdipapirer mv. 406 299

Kursgevinst ved udtraekning af og afdrag

pé veerdipapirer mv. -66 -12
377 313

8  Realiserede og urealiserede gevinster
og tab pa investeringsaktiver

Grunde og bygninger 34 53
Kapitalandele, gvrige 232 -469
Barsnoterede obligationer excl. indeksobligationer 56 149
Pantesikrede udlan 7 0
Andre udlan 0 -1

329 -268

Der er fordelt pa falgende poster i regnskabet:

Realiserede gevinster/tab pa investeringsaktiver (netto) 68 -13
Urealiserede gevinster/tab pa investeringsaktiver (netto) 261 -255
329 -268

9  Ekstraordinere udgifter

Goodwill 0 -44
Restrukturerings- og afviklingsomkostninger 0 -332
Omkostninger i f. med udskillelse fra Nordea AB 0 -84
0 -459
10  Skat

Skat vedrgrende tidligere ar 8 14
Avrets aktuelle skat -7 0
Udbytte skat udenlandske aktier -3 -1
/Endring i udskudt skatteaktiv -58 59
-60 72

Indbetalt aconto skat 250 0
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11 Grunde og bygninger
Anskaffelsessum

Saldo 1. januar 823 807
Avrets investeringer 2 18
Avrets salg -69 -2
Saldo 31. december 756 823

Opskrivninger

Saldo 1. januar 119 74
Avrets opskrivninger 43 45
Tilbageforte opskrivninger vedrgrende tidligere &r -3 0
Tilbageforte opskrivninger pé afhsendede ejendomme -19 0
Saldo 31. december 141 119

Af- og nedskrivninger

Saldo 1. januar -2 -10
Avrets nedskrivninger -2 -1
Tilbagefarte nedskrivninger vedrgrende tidligere &r 1 9
Saldo 31. december -3 -2
Bogfgrt veerdi 31. december 894 940

Bogfart veerdi fordelt pa ejendomstype:

Forretningsejendomme 69 64
Kontorejendomme 633 700
Boligejendomme 192 176

894 940
Heraf udger ejendomme, som selskaberne benytter i sin drift 81 85
Offentlig ejendomsveerdi 781 781
Ikke vurderede ejendomme 6 94

Ved fastseettelsen af ejendommenes markedsveerdi er der for hver kategori af ejendomme anvendt
falgende afkastprocenter:
Laveste Gennemsnit Hgjeste
pct. pct. pct.
2003 / 2002 2003 /2002 2003 / 2002

Forretningsejendomme 8,0/8,0 8,0/8,0 8,0/8,0
Kontorejendomme 6,5/6,5 73173 8,0/8,0
Boligejendomme 55/5,5 6,1/6,1 6,5/6,5
Alle ejendomme 55/5,5 70/71 8,0/8,0
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12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum

Saldo 1. januar 3.851 5.834
Arets tilgang 3.094 535
Avrets afgang -1.405 -2.518
Saldo 31. december 5.541 3.851

Opskrivning til indre veerdi

Saldo 1. januar 110 808
Arets opskrivninger 85 157
Udloddet udbytte 0 -468
Tilbagefarte opskrivning vedrgrende tidligere &r -81 -387
Saldo 31. december 113 110

Nedskrivninger

Saldo 1. januar -856 -510
Valutakursregulering -363 -29
Arets nedskrivninger 34 -322
Udloddet udbytte 0 -97
Tilbagefarte nedskrivninger vedrgrende tidligere ar 87 103
Saldo 31. december -1.097 -856
Bogfgrt veerdi 31. december 4.557 3.106
Ejerandel Arets Egen-
Navn og hjemsted 1% resultat kapital
Vesta Forsikring AS, Bergen 100 381 2.573
Dansk Kautionsforsikrings-Aktieselskab, Ballerup 100 87 491
Tryg-Baltica Forsikring,
internationalt forsikringsselskab A/S, Ballerup 100 -258 458
Tryg Forsikring Il A/S, Ballerup 100 41 278
Tryg Forsikring, Rejse og Sundhed A/S, Ballerup 100 10 69
Tryg Polska Towarzystwo Ubezpieczen S.A., Polen 98 -41 139
Chevanstell Ltd., England 100 0 158
Nordicum Kindlustuse Eesti AS, Estland 100 -1 9
ApS KBIL 9 nr. 2032, Ballerup 100 0 0
Tryg Ejendomme Il / DKE A/S, Ballerup 100 0 381

13 Kapitalandele

Bogfert vaerdi 1.863 1.250
Anskaffelsesvardi 1.722 1.316
Aktiebesiddelser pd mere end 5% af selskabernes aktiekapital Selskabets Ejerandel
ifalge det senest foreliggende arsregnskab: egenkapital i%

2003 2003
Account Data A/S, Frederiksberg 1 14
AJS Forsikringens hus, Kgbenhavn 43 12
Forsikringsakademiet A/S, Harsholm 31 12
Privathospitalet Hamlet af 1994 A/S, Frederiksberg 11 6
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14  Andre finansielle investeringsaktiver
Bogfart veerdi

Kapitalandele 1.863 1.250
Investeringsforeningsandele 18 14
Almindelige obligationer 7.135 4.542
Udenlandske obligationer 242 608
Pantesikrede udlan 0 194
Andre udl&n 70 73

9.328 6.682

Anskaffelsesverdi

Kapitalandele 1.722 1.316
Investeringsforeningsandele 25 27
Obligationer 7.293 5.029
Pantesikrede udlan 0 193
Andre udlan 70 73

9.111 6.637

15 Andre tilgodehavender
I andre tilgodehavender indgér 1,2 mia. kr. vedrgrende salg af Tryg Ejendomme | A/S til Nordea Pension
Danmark, livsforsikringsselskab A/S, som er modtaget 2. januar 2004.

16 Skatteaktiv

Grunde og bygninger 7 8
Obligationer og pantesikrede udlan -24 -38
Driftsmidler og hensattelser mv. 203 230
Skattemessigt underskud til fremfgrsel 0 27

186 227

Belgbene er opgjort under hensyn til diskontering.

17  Egenkapital

Aktiekapital

Saldo 1. januar 400 1.000
Kapitalnedsattelse ved udloddning af

Tryg Forsikring, livsforsikringsselskab A/S 0 -900
Kapitalforhgjelse 600 300
Apportindskud Vesta Forsikring AS og Nordicum Kindlustuse Eesti AS 100 0
Saldo 31. december 1.100 400

Aktiekapitalen er fordelt pa aktier & 20 kr.

Overkurs ved emission

Saldo 1. januar 0 0
Apportindskud Vesta Forsikring AS og Nordicum Kindlustuse Eesti AS 2.447 0
Saldo 31. december 2.447 0

Opskrivningshenlaeggelser

Saldo 1. januar 119 74
Overfgrt jvf. resultatsdisponering 22 45
Saldo 31. december 141 119

Sikkerhedsfond

Saldo 1. januar 706 1.296
Overfgrt jvf. resultatdisponering -35 -590
Saldo 31. december 670 706

Sikkerhedsfonden kan i henhold til vedtegterne anvendes til dekning af tab ved afvikling af de forsikrings-
massige hensazttelser eller pa anden made til fordel for de forsikrede. Sikkerhedsfonden er beskattet.

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Saldo 1. januar 110 808
Overfgrt jvf. resultatdisponering 3 -312
Tilbagefarsel af nettoopskrivning ved udlodning af

Tryg Forsikring, livsforsikringsselskab A/S 0 -387
Saldo 31. december 113 110
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18  Bruttohensattelser
(erstatningshensattelser) 7.275 6.490
Heraf hensattelser, som er beregnet under hensyntagen
til diskontering:

Arbejdsskadeforsikring 793 575
Nedszttelse som falge af diskontering 54 46
Afviklingstid 4,3 %&r 4,3 &r
Diskonteringsrente 3,2% 3,5%
Inflation 3,2% 3,5%

19  Hensettelser for lgbende ydelser

Arbejdsskadeforsikring 1.159 1.139
Afviklingstid 11,5 ér 11,5 &r
Diskonteringsrente 2,75% 2,75%
Inflation 0% 0%

20  Udjavningshenseettelser

Arbejdsskade 94 79
Storskade 114 100
Storm 71 66

279 245

21  Andre forsikringsmaessige hensattelser f.e.r.
Hensattelser for ikke aflgben risiko 17 25

22 Andre hensattelser 179 334
Der er i aret forbrugt 155 mio.kr. af henszttelsen hvoraf 121
mio.kr. vedrgrer udgifter i forbindelse med Chevanstell Ltd.

23  Geld 683 951

Heraf geeld, der forfalder efter 5 ar 0 67

24 Solvensmargen og basiskapital

Solvensmargen 1.190 1.148
Basiskapital (egenkapital) ifglge balancen 5.929 2.037
Ansvarlig lanekapital 595 574
Skatteaktiv -186 -227
Dattervirksomheders solvenskrav -1.420 -278
Fradrag -281 -166
Basiskapital i alt 4.637 1.940
Fri basiskapital i alt 3.447 792
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25 Terminsforretninger mv.
Terminsforretninger
Markedsveaerdier

Salg af fremmed valuta pa termin -4.159 1.108
Uafviklede handler 297 78
Anskaffelsesveerdier

Salg af fremmed valuta pa termin -4.262 1.114
Uafviklede handler 297 78

26  Eventualforpligtelser
Kautions-, garanti- og leasingforpligtelser mv. udenfor
forsikringsforhold overstiger ikke 350 280

Herudover er der falgende forhold
Tryg Forsikring A/S har indgaet en driftsaftale med CSC péa 513 mio.kr. for en 5 arige periode.

Tryg Forsikring A/S har en arlig forpligtelse overfor Danica vedrarende leje af hovedkontoret i Ballerup.
Den arlige leje og skatter mv. udger pt. 74 mio.kr. Restlgbetiden pa lejemalet er 22 ar.

Tryg Forsikring A/S har indgaet kabsforpligtelse overfor Nordea Pension Danmark, livsforsikrings-
selskab A/S vedrarende tilbagekab af en ejendom i forbindelse med frasalg af datterselskabet Tryg
Ejendomme | A/S.

Selskabet er sambeskattet med Tryg i Danmark smba og hovedparten af dets dattervirksomheder og
hafter solidarisk med disse selskaber for betaling af palignet selskabsskat.

Selskabet er fellesregistreret for moms og lensumsafgift med Tryg i Danmark smba og hovedparten af
dets danske dattervirksomheder og hafter solidarisk med disse selskaber for betaling af afgifter.

Selskabet er part i visse tvister, hvis udfald ikke skennes at pavirke selskabets finansielle stilling.
27  Koncerninterne transaktioner
Administrationsvederlag er fastsat pA omkostningsdaekkende basis.

Selskabet har med koncernselskaber indgaet genforsikringsaftaler og aftaler om forrentning af Isbende
mellemveerender pd markedsbaserede vilkar.

Verdipapirer er handlet mellem koncernselskaber. Alle handler er foretaget til markedsveerdi.

Under regnskabsposten "udbetalte bruttoerstatninger" er indteegtsfart 50 mio.kr. som kan henfares til, at
Tryg i Danmark smba (Ejer af Tryg Vesta Group A/S, som er moderselskab for Tryg Forsikring A/S) har
garanteret og dermed vil godtgare Tryg Forsikring A/S et belgb svarende til et tab, som Tryg Forsikring
AJS métte lide i forbindelse med én specifik retssag; AON 77.

Belgbet er udgiftsfart under regnskabsposten "Andring i bruttoerstatningshenseettelser”, fordi Tryg
Forsikring A/S er forpligtet til at godtgere Chevanstell Ltd. (Datterselskab af Tryg Forsikring A/S) et
tilsvarende belgh, jf. en stop loss aftale indgaet mellem de 2 parter.
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