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ARSBERETNING

Gjensidige-konsernet oppnadde et resultat far skatt pa 3.254,0 millioner kroner i 2010.
Styret foreslar at det utbetales 2.350,0 millioner kroner i utbytte, tilsvarende 80 prosent av

arets resultat etter skatt for konsernet.

Konsernets skadeforsikringsvirksomhet oppnadde tilfredsstillende lgnn-
somhet i 2010 selv om resultatet er pavirket av en streng vinter i forste
og til dels fjerde kvartal. Igangsatte tiltak for 4 redusere kostnadene har
gitt de planlagte resultater, og kostnadsandelen forbedret seg betyde-
ligi 2010. Den underliggende skadeprosenten utviklet seg ogsa positivt
gjennom aret.

Forretningsomradene Pensjon og sparing samt Bank hadde en god
utvikling i 2010, og bankvirksomheten kan vise til sitt forste ar med et
positivt resultat for skatt. Helsesatsingen har en liten gkning i drifts-
inntektene fra 2009 til 2010, i hovedsak som felge av noen mindre
oppkjgp. Forretningsomradet leverte positive resultater og en tilfreds-
stillende EBITA-margin for 2010.

Avkastningen pa de finansielle investeringene var tilfredsstillende i
2010, med en finansavkastning pa 5,2 prosent.

VIRKSOMHETEN

Gjensidige Forsikring ASA (Gjensidige Forsikring) har hovedkontor i
Oslo. Virksomhetens formal er & dekke kundenes trygghetsbehov ved

a tilby konkurransedyktige forsikringsprodukter og andre tjenester som
naturlig henger sammen med dette. Gjensidige Forsikring er morselskap
i Gjensidige-konsernet (Gjensidige).

Konsernets kjernevirksomhet er skadeforsikring, og 76,1 prosent av
denne virksomheten, malt i forfalte bruttopremier for 2010, er knyttet
til Norge. Gjensidige er den sterste norskeide skadeforsikringsakter i de
norske, danske, svenske og baltiske forsikringsmarkedene.

Skadeforsikringsvirksomheten omfatter bade skade- og personforsik-
ringsprodukter. Den norske skadeforsikringsvirksomheten omfatter

i tillegg livsforsikringer som er rene risikoforsikringer av hgyst ett ars
varighet. Cruppelivsforsikringer er her det storste produktet. Etter at
hoveddelen av den danske og svenske virksomheten na er organisert
gjennom filialer av det norske morselskapet, vil slike produkter ogsa bli
introdusert i Danmark og Sverige under den norske konsesjonen.

| privatmarkedet, som i Norge ogsa inkluderer landbruksmarkedet, tilbyr
konsernet forsikringsprodukter knyttet til motorvogn, bolig, person,
landbruk og andre forsikringsprodukter som reise- og fritidsforsikringer.
| neeringslivsmarkedet, som ogsa omfatter kommuner og kommunal
virksomhet, tilbys forsikringsprodukter knyttet til motorvogn, bygning,
person, ansvar og marine/transport.

I Norge tilbyr Gjensidige i tillegg produkter innen pensjon og sparing

til privat- og neeringslivskunder, samt banktjenester til privatpersoner.
Videre tilbys det helsetjenester i Hjelp24 AS (Hjelp24). Hjelp24 leverer
produkter og tjenester innen bedriftshelsetjenester, trygghetsalarm-
tjenester, private sykehus- og spesialisttjenester samt arbeidsmiljokart-

legging.

MAL OG STRATECI

Gjensidiges overordnede mal er & vaere et lsnnsomt, ledende og kunde-
orientert nordisk skadeforsikringsselskap. Skadeforsikringsvirksomheten
utgjer konsernets kjernevirksomhet. Konsernets gvrige satsingsomrader
skal primeert understatte kjernevirksomheten gjennom a tilby relasjons-
byggende breddeprodukter og -tjenester som bank, pensjon og sparing
til de norske skadeforsikringskundene, samt a realisere skalafordeler
gjennom satsing pa skadeforsikring i Norden og Baltikum.

Gjensidiges forretningsmodell er basert pa en integrert verdikjede,

fra produksjon av finansielle tjenester og produkter til distribusjon og
eierskap til kunderelasjonen. Dette muliggjer stromlinjeforming av alle
prosesser og leveranser, noe som igjen bidrar til hey effektivitet og lave
kostnadsandeler. Sammen med et sterkt merkenavn og en kundebase
pa nesten én million kunder, gir dette Gjensidige en solid posisjon i det
norske skadeforsikringsmarkedet.

En viktig del av strategien for kjernevirksomheten er & opprettholde en
disiplinert tilnzerming til hvilke forsikringsrisikoer som tegnes. Konser-
nets lange erfaring og store mengder med data utgjer et betydelig kon-
kurransefortrinn i sa mate. For Gjensidige er lannsomhet i forsikrings-
virksomheten prioritert fremfor ekte markedsandeler. En konsekvens av
dette er at Gjensidige i lepet av de senere arene blant annet har vektet
seg ned innen personrisikoprodukter, samt trukket seg ut av markedene
for forsyningsskip, offshore og utenlandske fiskebater som falge av for
lav produktlgnnsomhet.

For & videreutvikle den norske kjernevirksomheten prioriteres det a tilby
kundene et bredt spekter av skade- og personforsikringsprodukter.
Gjensidige er i dag totalleverander av slike produkter til norske privat-
og naeringslivskunder. Videreutvikling og pabygging av fordels- og
organisasjonskundeprogrammene er viktig for a utvide eksisterende
kunderelasjoner bade i dybde og bredde. Dette bidrar til mer fornayde
kunder og redusert avgang, samt at det understatter salg av bank-,
pensjons- og spareprodukter til forsikringskundene. Konsernets

egne data viser at kunder som inngar i et kundeprogram i privat- og
landbruksmarkedet, i giennomsnitt har et kundeforhold til Gjensidige
som varer i overkant av 12 ar, mens gvrige kunder i gjennomsnitt har et
kundeforhold som varer i overkant av fem ar.
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STYRET

Styret i Gjensidige har ni medlem-
mer, hvorav tre er valgt av og blant
de ansatte. Styrets leder velges
sarskilt av representantskapet.
Styret er satt sammen etter ved-
tektenes generelle krav knyttet til
kompetanse, kjgnn og geografi. |
2010 ble det holdt 19 styremgter.

Kundebetjening i Norge er samlet i to divisjoner, Privat og Neeringsliv.
Variasjon og bredde i distribusjonsleddet er viktig for a kunne mgte de
ulike kundegruppenes gnsker, og for & kunne handtere nysalg, forny-
elser og kryss-salgsaktiviteter bedre. Konsernet investerer betydelige
midler i utvikling av teknologibaserte og kostnadseffektive distribu-
sjonskanaler, som for eksempel telefonbaserte salgs- og kundesentre
og en integrert internettportal. Nysalg vil i stgrre grad enn tidligere
forega gjennom slike distribusjonskanaler.

Konsernets satsing innenfor de mer relasjonsbyggende produkt- og
tjenesteomradene bank, pensjon og sparing, samt helse, skal styrke
konkurransekraften og bidra til & utvikle Gjensidige som relasjonsakter.
Konsernets betydelige kundebase utgjer en unik mulighet for a lykkes
med lennsom vekst gjennom kryssalg av nye tjenester til forsikrings-
kundene. En diversifisert produktportefelie gjer at Gjensidige i starre
grad kan kapitalisere pa verdien av eksisterende kundebase og distribu-
sjonsplattform. Ved utlapet av 2010 var 84,8 prosent av pensjons- og
sparekundene og 48,8 prosent av bankkundene ogsa skadeforsikrings-
kunder i Gjensidige.

Gjensidiges helsesatsing Hjelp24 har vokst betydelig siden oppstar-
ten i 2001, og er i dag den sterste og ledende aktgren innen private
helsetjenester i Norge. Forretningsomradet fungerer i dag som stat-
teomrade for den norske skadeforsikringsvirksomheten, og tjenestene
er saerlig rettet mot de norske naeringslivskundene. Styret har bedt
administrasjonen om & vurdere hvorvidt Hjelp24 fortsatt bar veere

en heleid del av konsernets breddeaktiviteter i Norge. Det nordiske
markedet for private helsetjenester er preget av betydelig vekst og
utvikling. Administrasjonen vil vurdere om Hjelp24 kan gis bedre for-
utsetninger for a delta i denne utviklingen gjennom andre strukturelle
losninger. Det forventes at en konklusjon vil foreligge i lopet av annet
halvar 2011.

Gjensidige har en lang historie innen livs- og pensjonsforsikrings-
virksomhet, ferst direkte gjennom Gjensidige Livsforsikring, senere
Gjensidige NOR Spareforsikring, og indirekte i Vital gjennom eierandelen
i DnB NOR. | 2006 startet Gjensidige pa nytt opp egen pensjonsfor-
sikringsvirksomhet i Gjensidige Pensjon og Sparing. Samme ar kjgpte
konsernet den farste aksjeposten i Storebrand. Gjensidige eier i dag
24,33 prosent av aksjene i Storebrand. Eierandelen vurderes som en
langsiktig strategisk investering, og sammen med Cjensidiges egen
satsing i pensjonsmarkedet gir den konsernet en betydelig eksponering i
det norske og svenske livsforsikringsmarkedet.

Gjennom vekst innen skadeforsikring i Norden og Baltikum skal konser-

net realisere skalafordeler i form av synergier som bidrar til langsiktig
verdiskaping, ekt konkurransekraft gjennom tilgang til nye kunder, og
starre risikospredning gjennom en sterre og mer diversifisert portefalje.
Kostnadssynergiene realiseres seerlig innenfor omradene reassuranse,
utvikling og forvaltning av forsikringsprodukter, felles retningslinjer

for underwriting, mer effektiv kapitalallokering og felles statte- og
IKT-lgsninger. Det er ogsa et potensial for synergier pa inntektssiden.
For eksempel har den danske delen av virksomheten ledende kompe-
tanse innen forsikringslgsninger til kommunesektoren, noe som er en
verdifull plattform for konsernets utvikling av tilsvarende tilbud i de
gvrige nordiske landene. Videre utgjer Gjensidiges kompetanse innen
multidistribusjonskanaler i Norge et betydelig konkurransefortrinn som
0gsa skal utnyttes i de gvrige markedene.

| tillegg til organisk vekst vil Gjensidige ogsa fremover sgke vekst
gjennom oppkjgp av virksomhet som understgtter konsernets
vekststrategi innen bredde og geografi, forutsatt at transaksjonene
understgtter konsernets langsiktige egenkapitalavkastningskrav innen
tre ar. Forsikringsvirksomhet som erverves ma i tillegg levere resultater
som ligger innenfor konsernets combined ratio-mal innen to il tre

ar etter ervervet. Konsernets finansielle mal er naermere kommentert
nedenfor.

Konsernets kapitalstyring baseres pa Gjensidiges interne, risikobaserte
kapitalmodell, og skal sikre at kapitalkostnaden tas hensyn til ved
beslutninger om allokering av kapital. P4 denne maten kan ledelsen vur-
dere forholdet mellom risiko i investerings- og forsikringsvirksomheten,
samtidig som det sikrer at prisingen av forsikringsproduktene reflekterer
kapitalkostnaden og de langsiktige lannsomhetskravene.

Fredag 10. desember 2010 ble Gjensidige Forsikring notert pa Oslo
Bars. Hensikten med bgrsnoteringen er a gi konsernet stgrre handle-
frihet og muligheter til a delta i de strukturendringene som preger
finansbransjen i Norden. Noteringen har gitt konsernet et verdipapir
som kan benyttes ved eventuelle oppkjep eller pa annen mate til a
finansiere vekststrategien, bade innen bredde og geografi, samtidig som
det er satt en verdi pa Gjensidige.

Gjensidige er og skal vaere en attraktiv arbeidsplass som tiltrekker seg,
utfordrer og utvikler motiverte og kompetente medarbeidere og ledere.
Dette oppnas gjennom en sterk satsing pa leder- og medarbeiderut-
vikling, utvikling av gode belgnningsmodeller, og et systematisk arbeid
med & videreutvikle kompetansen i organisasjonen. Konsernets leder-,
salgs- og kompetanseutvikling tilbys fra Gjensidigeakademiet, hvor
ressursene er samlet.
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INGE K. HANSEN
Styreleder

Hansen tiltradte som styreleder i Gjensidige i 2008. Hansen er na radgiver, og har tidligere blant
annet vaert konserndirektgr i Statoil, konsernsjef i Aker Kvaerner og radgiver i Aker ASA. Han er
styreleder i Siriusungen AS, NorSun AS, Bertel O. Steen AS, Hotell- og Restauranthuset Continen-
tal AS, og ved Leonhard Nilsen og Senner AS og styremedlem i NorWind AS, Hydro ASA, Jiffy
International AS, Sissener AS og Master Marine AS. Hansen er sivilgkonom fra Norges Handels-

hayskole. Hansen har mgtt pa 18 styremgater.

FINANSIELLE MAL

Gjensidiges overordnede finansielle mal er en egenkapitalavkastning
pa 15 prosent for skatt. Konsernets egenkapitalavkastning fer skatt
endte pa 14,4 prosent i 2010, noe under malsatt niva. Som nevnt
innledningsvis er resultatet for 2010 pavirket av den strenge vinteren i
forste og til dels fjerde kvartal, noe som har hatt en negativ effekt pa
egenkapitalavkastningen.

Konsernet skal ha en kapitalisering som sikrer en A-rating. Gjensidige
har betydelige kapitalbuffere, bade i forhold til interne risikomaodeller,
legale kapitaldekningskrav og i forhold til en A-rating. Konsernets
A-rating ble senest bekreftet fra Standard & Poor’s i august 2010.

Den solide kapitaliseringen har veert avgjarende ved utforming av styr-
ets utbyttepolitikk: Malet er at mellom 50 og 80 prosent av konsernets
resultat etter skatt skal utdeles som utbytte. Utbyttepolitikken og
styrets forslag til utbytte for regnskapsaret 2010 er nzermere
kommentert i avsnittet om disponering av resultat.

Frem til 2008 hadde konsernet et mal om en gjennomsnittlig combined
ratio for den norske skadevirksomheten pa 97 prosent. | forbindelse
med styrets evaluering av konsernets strategi og finansielle mal i 2008,
ble malet redusert til en combined ratio pa mellom 90 og 93 for den
samlede skadeforsikringsvirksomheten, gjeldende fra og med 2011.

En viktig konsekvens av det reviderte resultatmalet er at konsernet
prioriterer forsikringslannsomhet og en balansert portefalje fremfor
gkte markedsandeler. For & oppna tilfredsstillende lannsomhet er det
gjennom de siste arene gjennomfart betydelige premiepaslag og innfert
nye tariffmodeller, i kombinasjon med innfaring av basispremie pa 180
kroner per forsikringstaker fra annet halvar 2010. Videre ble det i 2008
igangsatt effektiviseringsprogram for a redusere erstatningskostnadene
med 400 til 500 millioner kroner og driftskostnadene med 300 til 400
millioner kroner. Begge programmene er fullfgrt ved utlepet av 2010,
med kostnadsnedtak innenfor det malsatte nivaet. Combined ratio for
skadeforsikringsvirksomheten endte pa 95,3 prosent i 2010. Med full
effekt av de gjennomfarte tiltakene, tas det sikte pa at combined ratio
vil ligge innenfor det malsatte nivaet fra 2011.

Som en del av den strategiske oppdateringen, har styret fastsatt

en malsetting om at skadeforsikringsvirksomheten skal oppna en
kostnadsandel pa 15 innen 2015. Ulike tiltak skal iverksettes for a na
malet, hvorav de viktigste er knyttet til automatisering og styrking av
selvbetjeningslasninger, relokalisering av funksjoner og forenkling av
produktstrukturen.

Bade pensjons- og sparevirksomheten og Gjensidige Bank er forelapig
i en oppstartsfase. Banken oppnadde et positivt resultat i 2010, mens
tilsvarende mal for pensjon og sparing er et positivt resultat i 2011.
Innen tre ar skal begge virksomheter levere avkastning i samsvar med
konsernets langsiktige egenkapitalavkastningsmal.

For helsevirksomheten er malet et EBITA-niva pa mellom seks og atte
prosent. | 2010 oppnadde helsevirksomheten en EBITA pa 5,0 prosent.
Dette er tilfredsstillende i et ar hvor inntektssiden har veert preget av
tap av enkelte stgrre kontrakter.

MARKEDSPOSISJON

Gjensidige var den ledende akteren innen norsk landbasert skadeforsik-
ring i 2010, med en markedsandel pa 27,9 prosent av et totalmarked
pa 42.956 millioner kroner. (kilde: Finansnaeringens Fellesorganisasjon,
FNO.) Sammenlignet med 2009 er markedsandelen redusert med 0,5
prosentpoeng (fra 28,4 prosent i 2009). Endringen skyldes i hovedsak
gkende konkurranse, bade fra etablerte finanskonsern med ny og starre
produktbredde, og fra utenlandske forsikringsaktarer. For privatbransje-
ne hadde selskapet en markedsandel pa 25,4 prosent. Innen neerings-
livssegmentet, som ogsa inkluderer forsikringsprodukter til landbruket,
utgjorde markedsandelen 33,4 prosent. | landbruksmarkedet isolert
sett var markedsandelen pa 71,3 prosent av et totalmarked pa 1.200
millioner kroner.

| det baltiske skadeforsikringsmarkedet har Gjensidige en markedsan-
del pa 6,9 prosent i 2010 (kilde: Insurance Supervision Authorities of
Latvia, Lithuania, Estonia; Estonia Statistics; Gjensidige Baltic reports;
Swedbank Varakindlustus interim Q4 report), som er noe under det
malsatte nivaet pa ti prosent markedsandel.

Markedsandelene i Danmark og Sverige er henholdsvis 5,8 prosent
(basert pa den sist tilgjengelige statistikk fra Forsikring & Pensjon (F&P)
per desember 2010) og 1,3 prosent (kilde: FérsakringsForbundet,
statistikk per fjerde kvartal 2010).

| et tre til fem ars perspektiv har Gjensidige et mal om a veere det tredje
starste skadeforsikringsselskap i Norden, malt i premieinntekter. Ved
utlepet av 2010 var konsernet den fjerde starste aktaren

(kilde: Gjensidiges egne beregninger).

KUNDEORIENTERING

Cjensidige har valgt kundeorientering som strategisk retning for konser-
net. Dette er forankret i konsernets visjon "Vi skal kjenne kunden best,
og bry oss mest”. | et konkurranseutsatt marked vil kundetilfredshet bli
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Styremedlem

GUNNHILD H. ANDERSEN

Andersen tiltradte som ansatterepresentant i Gjensidiges styre i 2008. Hun er kunderadgiver i
Gjensidige og har over 20 ars erfaring fra forsikring. Andersen er medlem av styret i Finansforbun-
dets geografiske avdeling @stfold. Andersen har mett pa 19 styremeter.

stadig viktigere for a skille seg ut fra konkurrentene, og et virkemiddel
for & sikre kundelojalitet og at kundene velger flere produkter.

For & fa en vurdering av Gjensidige opp mot andre selskaper, har
Gjensidige valgt a delta i den bransjeuavhengige undersgkelsen "Norsk
Kundebarometer”. Ambisjonen er at Gjensidige over tid skal etablere
seg blant de ti selskapene med hayest kundetilfredshet i Norge.

De senere arene har kundetilfredshetsscoren ligget i toppsjiktet blant
bank- og forsikringsselskapene. Ambisjonen er a forbedre denne pre-
stasjonen ytterligere slik at fornayde kunder blir Gjensidiges sterkeste
kjennetegn og viktigste konkurransefortrinn.

Gjensidige har etablert et felles rammeverk for konsernets kundeoriente-

ring — GjensidigeOpplevelsen, med felgende fire virksomhetsprinsipper:
Vi holder det vi lover

* Vileverer alltid kvalitet

+ Vigjor det vanskelige enkelt

+ Visikrer oss at kunden er forngyd

Disse skal gi tydelig retning for organisasjonen, og virker som styrende
prinsipper for Gjensidiges kunderettede verdiskapning og utvikling.

Med GjensidigeOpplevelsen som utgangspunkt jobbes det systematisk
med a bedre kundetilfredsheten. Det er iverksatt et konsernovergrip-
ende program for & identifisere og forbedre den opplevde verdien ved
a veere kunde i Gjensidige. | lgpet av 2010 er nzermere 80 forbedrings-
tiltak iverksatt under dette programmet. For & understette forbedrings-
arbeidet gjennomfarer Gjensidige egne malinger av hvordan kundene
oppfatter den service som ytes. Servicetilfredsheten males og felges
opp kontinuerlig, helt ned pa medarbeiderniva.

DISTRIBUSJON

Gjensidige har i underkant av en million forsikringskunder i Norge, om
lag 860.000 privatkunder og 90.000 nzeringslivskunder. Privatkundene
betjenes via ulike distribusjonskanaler som lokalkontorer, kunde- og
salgssentra og internett, mens naeringslivskundene betjenes via telefon,
bedriftssentre og gjennom lokale representanter. De 500 sterste naer-
ingslivskundene betjenes av en egen organisasjonsenhet sammen med
kunder via meglerapparatet.

Rolledelingen mellom de ulike kanalene er endret og tydeliggjort i lzpet
av de siste arene. Dette har blant annet medfart en reduksjon i antall
lokalkontorer, fra 141 ved utlepet av 2005 til 50 ved utlgpet av 2010.
Samtidig er det etablert salgssentre (utgaende telefonsentre) for &

effektivisere nysalget. Ved utlgpet av 2010 er til sammen 21 av de 50
lokalkontorene oppgradert til finanskontorer, som er fullsortiments
kontorer som kan ta seg av kundenes totale behov innen forsikring, bank,
pensjon og sparing. Kundene tilbys na produkter og tjenester via ett
kontaktpunkt, noe som i stor grad styrker muligheten for ekt salg av et
bredere produktspekter.

Gjensidige har gode og effektive lgsninger for salg giennom
internett. Gjensidige.no er en komplett finansportal for forsikring,
bank, pensjon og sparing. Gjensidige har lansert en ny handlekurv
hvor kunden kan kjgpe forsikringsprodukter online og opprettet nye
innloggingssider for privat og bedriftskundene. Her far kundene en
komplett oversikt over egne produkter og tjenester, og kan forvalte
sitt kundeforhold til Gjensidige, for eksempel melde skade eller endre
et fond. Det var 7,8 millioner besgk pa gjensidige.no i 2010, en
gkning pa 40 prosent fra 2009. Salget via internett gkte med nesten
15 prosent fra 2009 til 2010. Det forventes fortsatt sterk vekst i
denne distribusjonskanalen.

Det danske privatmarkedet betjenes primaert via telefon av et kunde-
senter i Kebenhavn samt via internett. | tillegg selges privatprodukter
via samarbeidspartnere, blant annet Kia Motor, FDB (Feellesforeningen
for Danmarks brugsforeninger), Ledernes Hovedorganisasjon og EDC,
Danmarks sterste eiendomsmeglerkjede. | det danske naeringslivsmarke-
det foregar distribusjonen i farste rekke i samarbeid med meglere.

| forbindelse med kjgpet av Nykredit Forsikring ble det inngatt en
langsiktig distribusjonsavtale med Nykredit-konsernet. Nykredit er et
av Danmarks starste finanskonsern, med et omfattende distribusjons-
nettverk med 70 radgivningskontorer og to eiendomsmeglerkjeder
med ca 310 filialer, i tilegg til telefonbasert kundesenter. Nykredit
distribuerer skadeforsikringer pa vegne av Gjensidige bade i privat- og
naeringslivsmarkedet.

| det svenske privatmarkedet foregar distribusjon bade direkte via tele-
fon og internett og gjennom forsikringsformidlere (partnere og agenter).
| naeringslivsmarkedet er distribusjonen hovedsakelig via forsikrings-
meglere og partnere.

De viktigste distribusjonskanalene i det baltiske markedet er direktesalg
og salg via forsikringsagenter og -meglere. Salg via internett er na ogsa i
ferd med a eke sin betydning i det baltiske markedet.

| kommunemarkedet foregar distribusjonen enten direkte eller via
meglere, og er i stor grad basert pa anbudskonkurranser.
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Styremedlem

TROND VEGARD ANDERSEN

Andersen tiltradte som styremedlem i Gjensidige i 2009, etter & ha vaert medlem i eierutvalget for
(st fra 2005. Andersen er administrerende direkter i Fredrikstad Energi AS (FEAS). Han er sty-
releder i alle datterselskapene i FEAS og styremedlem i Veerste AS (Bydelsutvikling i Fredrikstad).
Andersen er statsautorisert revisor og sivilgkonom fra Norges Handelshayskole og har 13 ars er-
faring fra revisjon og radgivning i PricewaterhouseCoopers. Andersen har matt pa 19 styremater.

Gjensidige har ogsa posisjonert seg for produktleveranser tilpasset ulike
distribusjonskanaler («White Label»), bade i Norge og resten av Norden.
Distribusjonen er hovedsakelig via agenter samt forretningspartnere
som butikker, bilforhandlere og banker som @nsker a utvide produkt-
tilbudet med forsikringsprodukter under eget merke.

ARET 2010

Viktige hendelser

2010 var et begivenhetsrikt ar for Gjensidige. Gjennom oppkjopet av
Nykredit Forsikring etablerte konsernet en solid plattform i det danske
markedet. Etter oppkjopet utgjor virksomheten utenfor Norge om lag
en fjerdedel av skadeforsikringsvirksomheten. Omdanningen av mor-
selskapet Gjensidige Forsikring fra et gjensidig selskap til et barsnotert
allmennaksjeselskap har sikret Gjensidige en langsiktig finansieringskilde
og styrket konsernets strategiske fleksibilitet.

8. mars 2010 inngikk Gjensidige avtale om erverv av Nykredit Forsikring
fra Nykredit-konsernet, med gjennomfering av kjgpet i slutten av april
2010. Samtidig inngikk Gjensidige og Nykredit-konsernet et langsiktig
strategisk partnerskap som innebaerer at Nykredit-konsernet skal selge
og distribuere Gjensidiges skadeforsikringsprodukter i det danske marke-
det. @kt volum i kombinasjon med den strategiske distribusjonsavtalen
styrket Gjensidiges konkurransekraft i det danske markedet. Samtidig bi-
drar oppkjgpet til at Gjensidige kan realisere ytterligere kostnadssynergier
giennom stordriftsfordeler. Det er identifisert arlige kostnadssynerger
for skatt pa rundt 230 millioner kroner som ventes fullt realisert i 2014.
Disse knytter seg i hovedsak til distribusjon, IKT, reassuranse, samkjaring
av fellesfunksjoner og implementering av Gjensidiges konsernfunksjoner.
Integrasjonskostnader er beregnet til om lag 170 millioner kroner, og vil i
hovedsak belaste regnskapet i perioden 2010 til 2012.

Fra 1. januar 2010 er den danske forsikringsvirksomheten organisert
som en filial av det norske morselskapet. Unntaket er danske arbeids-
skadeforsikringer, som er organisert i konsernets danske selskap for
arbeidsskadeforsikring, samt privatportefglien i Nykredit Forsikring.
Den svenske virksomheten ble filialisert hgsten 2009. Etablering av
filialer styrker forutsetningene for & arbeide pa tvers av landegrensene
samtidig som en forenklet beslutningsstruktur bidrar til mer effektiv
drift. Filialiseringen gir et positivt bidrag i forhold til malsettingen om
reduserte kostnader.

Gjennom 2010 ble det jobbet videre med igangsatte tiltak som skal
bidra til at det reviderte malet for combined ratio pa mellom 90 og 93
nas fra og med 2011. Pa salgssiden er det primaert igangsatt tiltak som
forventes a gke markedskraften pa noe sikt. Dette inkluderer blant

annet en egen kunde- og merkevareskole for trening og opplaering av
selgere og selgerledere, som ble startet opp i 2009. Skolen skal bidra til
a gi Gjensidige en ledende posisjon innenfor konsepter for tjenestesalg
gjennom en moderne salgskultur og hay profesjonalitet i kundedialo-
gen. Gjensidiges kunde- og merkevareskole har ogsa utviklet opplaer-
ingsprogrammer for oppgjarsledere og oppgjersmedarbeidere, og er en
del av Gjensidigeakademiet, som ble etablert i 2010. Videre arbeides
det med nye tariffmodeller for & sikre riktig prising av forsikringsrisiko-
en. | juni 2010 ble ny boligtariff tatt i bruk, noe som forventes a gjore
selskapet mer konkurransedyktig i de ulike kundesegmentene gjennom
a gi en pris som er mer individuelt tilpasset den enkelte risiko.

For & redusere nivaet pa erstatningskostnadene med mellom 400 og
500 millioner kroner (fra 2007-niv4, inflasjonsjustert) fra 2011, er det
iverksatt en rekke prosjekter - til sammen omlag 350 ulike tiltak som
kan deles inn i tre hovedkategorier:

+  Tiltak for a redusere behandlingstiden for skadesaker, noe som blant
annet vil gi lavere kompensasjon for inntektstap, skatt og renter.

+  Tiltak for & redusere skadebehandlingskostnadene gjennom gkt ef-
fektivitet innen oppgjgrsorganisasjonen. Innfgring av ny teknologi og
nye betjeningslgsninger skal understatte effektiviseringsambisjonene.

+ Tiltak for & forhindre eller redusere erstatningskostnadene gjennom
styrket fokus pa avdekking av svik og sterre utnytting av avkortings-
og regressmuligheter.

Det er allerede gjort et betydelig arbeid med & redusere erstatningskost-
nadene, og ved utlgpet av 2010 er prosjektet ferdigstilt etter planen.

| tillegg skal administrative driftskostnader reduseres med mellom 300
og 400 millioner krorer (fra 2007-niva, inflasjonsjustert) fra 2011.

| hovedsak skal dette skje som folge av effektiviseringen av stabs- og
stttefunksjonene som har funnet sted gjennom de siste arene, blant
annet gjennom innfering av stabs- og stattefunksjoner som dekker hele
den nordiske virksomheten og reduksjon av bemanning. Ogsa dette
programmet er ferdigstilt som planlagt ved utlgpet av 2010.

Langsiktige avtaler med arbeidstakerorganisasjonene Tekna og NITO ble
fornyet i lgpet av hesten 2010. | januar 2011 ble avtalen med YS for-
nyet med en ramme pa atte ar. Avtalene representerer 206.000 kunder
av et medlemspotensial pa 330.000 medlemmer, og forretningsvolumet
er pa 1,9 milliarder kroner.

[ lgpet av 2010 valgte NAF a avslutte sitt langvarige samarbeid med
Gjensidige. Organisasjonen har besluttet at den gnsker en annen rolle
som distributer av forsikringer fremover. Begge parter har som malset-
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HANS-ERIK ANDERSSON

Styremedlem

Andersson tiltradte som styremedlem i Gjensidige i 2008. Andersson er na radgiver, og har
tidligere vaert administrerende direktar i forsikringsselskapet Skandia, Norden-sjef for Marsh &
MclLennan og Executive Director i Mercantile & Ceneral Re. Andersson er styreleder i Semcon AB,
Erik Penser Bankaktiebolag, Canvisa AB og Implement MP AB og styremedlem i Cision AB.

Andersson har studert statistikk, gkonomi, forretningsjus og administrasjon ved universitetet i

Stockholm. Andersson har mett pa 18 styremgter.

ting at kundene ikke skal bli skadelidende som en folge av dette, og
samarbeider for at disse ivaretas pa en god mate. Gjensidige har iverk-
satt en rekke aktiviteter for & beholde kundene, og kundene vil oppna
flere gode tilbud og tjenester i lapet av 2011. Veihjelpstjenestene som
tidligere ble levert fra NAF, vil fremover bli levert av Falck.

| forretningsomradet Neeringsliv er det igangsatt et storre restruktur-
eringsarbeid for a styrke forretningsstyringen, utvikle organisasjonen
samt modernisere distribusjonen for a gke kompetansen og konkur-
ransekraften i markedet. Det innfgres multikanalbetjening hvor flere
kanaler sammen vil betjene segmentet gjennom sentralisert styring av
aktivitetene mot kundene, og effektivt samspill. Malet er i stgrre grad
a dele og bevare kundedata og kompetanse i selskapet. Kjernekompe-
tanser innen analyse, underwriting, risikovurdering og prisingsmodeller
vil samtidig styrkes for a sikre lannsomhetsevnen i naeringslivsseg-
mentet.

Endringer i rammebetingelser

Gjensidige har gjennom hele 2010 jobbet videre med forberedelser til
Solvens ll-regelverket, som vil medfere en ny standard for bereg-
ning av kapitalkrav, krav til risikostyring og rapportering av risiko- og
kapitalsituasjon i europeiske forsikringsselskaper. Solvens Il-regelver-
ket er fortsatt under utvikling, og forventes a tre i kraft i begynnelsen
av 2013.

Konsernet har gjort en vurdering av hvilke forberedelser som ber gjeres
for a mote de nye kravene i Solvens II. Gjensidige er godt posisjonert for
a tilfredsstille de nye kravene, men det finnes forbedringspunkter som
det skal jobbes videre med frem mot regelverkets ikrafttreden. Styret
blir lepende informert om relevante tema vedrarende Solvens II. Proses-
ser og funksjoner i konsernet gjennomgas og vurderes i forhold til nye
og eksisterende krav, og endringer gjennomferes for 4 sikre en helhetlig
risikostyring som er godt integrert med gvrige styringsprosesser.

Gjensidige tar sikte pa a sgke om godkjenning av en internmodell for &
beregne det regulatoriske kapitalkravet under Solvens II. Siden 2004 har
Gjensidige utviklet en sakalt ALM-(Asset Liability Management) modell
som benyttes i kapitalstyringen. Denne modellen videreutvikles bade i
omfang og bruksomrader. Ut fra den informasjon som foreligger om
Solvens II, antas det at det nye regelverket vil fare til krav om hayere
kapitalisering. Samtidig vil kravene til god risikostyring skjerpes, og rap-
porteringskravene til myndigheter og markedet vil kunne bidra positivt
i synliggjaringen av selskapets verdiskaping. Gjensidige sgker a benytte
de forestaende lovendringene pa en konstruktiv mate for a styrke
ytterligere den helhetlige risikostyringen i konsernet.

REDEGJ@RELSE FOR ARSREGNSKAPET

Cjensidige rapporterer konsolidert finansiell informasjon i henhold til
internasjonale regnskapsstandarder (IFRS).

| samsvar med krav i norsk regnskapslovgivning bekrefter styret at
betingelsene for a avlegge regnskapet ut fra fortsatt drift, er til stede,
og at dette er lagt til grunn ved utarbeidelsen av arsregnskapet.
Gjensidige Forsikring BA ble omdannet til allmennaksjeselskap (ASA) 28.
juni 2010.

Omdanningen er giennomfert ved at hele virksomheten ble overfart
til et nystiftet ASA med full kontinuitet i regnskapsmessige verdier,
finansiell historikk og klassifisering av egenkapital.

Resultat

Cjensidige Forsikring konsern hadde et underwriting-resultat for skade-
forsikringsvirksomheten pa 796,3 millioner kroner i 2010, mot 817,9
millioner kroner i 2009. Resultat etter skatt for konsernet ble 2.950,4
millioner kroner, mot 2.304,8 millioner kroner i 2009. Arsresultatet
tilsvarer en egenkapitalavkastning for skatt pa 14,4 prosent, mot

15,2 prosent i 2009. Resultat per aksje (basis og utvannet) ble

5,90, mot 4,61 i 2009.

Combined ratio ble 95,3 prosent mot 94,8 i 2009. Combined ratio

for 2010 er pavirket av den strenge vinteren, men den underliggende
forsikringsdriften viser et tilfredsstillende resultat. Det solide resultatet
fra konsernets investeringsvirksomhet er den vesentligste bidragsyteren
til det gode resultatet for aret.

Med unntak av forsikringstekniske avsetninger knyttet til dansk
yrkesskadeportefalje, er Gjensidiges forsikringstekniske avsetninger
regnskapsfert til nominelle verdier (ikke diskontert). Som forberedelse
til forventede endringer i IFRS og nytt solvensregelverk (innfering av
Solvens Il fra 2013), har Gjensidige fra og med andre kvartal 2010
beregnet, men ikke regnskapsfert, effekten pa combined ratio av a dis-
kontere erstatningsavsetningene. For hele 2010 ville combined ratio pa
diskontert basis vaert 90,4, en reduksjon pa 5,0 prosentpoeng i forhold
til regnskapsfert nominell starrelse.

Ved beregningen er det for de norske og svenske avsetningene benyttet
swap-rente, mens det for de danske avsetningene er benyttet rente
fastsatt av det danske Finanstilsynet. For de baltiske avsetningene

er det benyttet euroswap-kurve.
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KJETIL KRISTENSEN

Styremedlem

Kristensen tiltradte som ansatterepresentant i Gjensidiges styre i 2008. Han er senior kunde-
radgiver i Gjensidige. Kristensen er hovedtillitsvalgt for divisjon Privat, og sitter ogsa i forbunds-
styret i Finansforbundet. Kristensen har IT- og gkonomiutdanning fra Hayskolen i Finnmark.

Kristensen har veert til stede pa 18 styremgter.

Driftsinntekter

Premieinntektene for egen regning fra skadeforsikringsvirksomheten var
17.063,3 millioner kroner i 2010 mot 15.660,4 millioner kroner i 2009,
tilsvarende en gkning pa 9,0 prosent. Totalt bidro skadeforsikringsvirk-
somheten utenfor Norge med 4.365,4 millioner kroner i premieinntek-
ter i 2010, mot 3.066,9 millioner kroner i 2009.

| det norske privatsegmentet ekte premieinntektene for egen regning
med 5,4 prosent i 2010. Det er sterk konkurranse i det norske privat-
markedet, men igangsatte tiltak, bade pa premie-, salgs- og distribu-
sjonssiden, har gitt Gjensidige ekt markedskraft i privatmarkedet. |
det norske naeringslivssegmentet har Gjensidige prioritert lannsomhet
fremfor vekst, noe som har medfert hayere avgang og reduksjon i
premieinntektene.

Mye av premieveksten i 2010 skyldes oppkjapet av Nykredit Forsikring som
er konsolidert inn per 1. mai 2010, i tillegg til organisk vekst i den danske
og svenske virksomheten, og da seerlig innenfor neeringslivssegmentet.

| Baltikum har totalmarkedet falt med 12 prosent i 2010, mens Gjensi-
dige har hatt en reduksjon i premieinntekter for egen regning pa 30,8
prosent. Korrigert for valutakursendringer, er reduksjonen i lokal valuta
24 prosent. Gjensidiges samlede baltiske markedsandel er redusert

fra 9,2 prosent i 2009 til rundt 7 prosent i 2010. Dette skyldes at
markedsfallet i Latvia, som er det markedet Gjensidige har sterstedelen
av sin baltiske virksomhet i, har vaert mye sterre enn i de gvrige baltiske
markedene. | tillegg har det baltiske markedet blitt pavirket av reduserte
forsikringspremier, til et niva Gjensidige har valgt a ikke folge pa grunn
av lav lannsomhet.

Premieinntektene for egen regning fra pensjonsvirksomheten gkte fra
116,3 millioner kroner i 2009 til 335,8 millioner kroner i 2010. Veksten
skyldes forst og fremst vekst i portefglien. Netto rente- og kredittprovi-
sjonsinntekter for bankvirksomheten var 407,0 millioner kroner i 2010,
mot 57,5 millioner kroner i 2009. @kningen skyldes et hayere volum,
oppkjgp av utlansportefalie og tilfersel av egenkapital. For helsevirk-
somheten er driftsinntektene for 2010 pavirket av sterk konkurranse
knyttet til offentlige anskaffelser. Dette har resultert i lavere priser og
marginer pa reforhandlede kontrakter, men ogsa tap av enkelte kon-
trakter der prisfallet har veert sa stort at det ikke har vaert aktuelt a tilby
tjenester til de nye vilkarene.

Netto inntekter fra investeringer
Konsernets netto inntekter fra investeringer var 2.748,2 millioner kroner
i 2010, mot 2.788,0 millioner kroner aret for. Ved utlopet av 2010 var

verdien av konsernets investeringsportefglie 52.347,0 millioner kroner.
4,8 prosent av investeringsportefgljen var plassert i aksjer, 8,2 prosent

i aksjer i tilknyttede selskaper, 15,9 prosent i pengemarkedsinstru-
menter, 22,2 prosent i omlgpsabligasjoner, 26,8 prosent i obligasjoner
som holdes til forfall, 7,5 prosent i obligasjoner klassifisert som lan og
fordringer, 12,4 prosent i eiendom og 2,2 prosent i hedgefond og andre
finansielle eiendeler.

Reduserte kredittspreader har gitt en noe lavere avkastning i rentepor-
tefeljen i 2010, 4,5 prosent mot 6,6 prosent i 2009. Renteportefalien
har ikke vaert utsatt for tap som felge av konkurs hos debitorer i 2010.
Den internasjonale delen av investeringsportefaljen valutasikres tilnzer-
met 100 prosent.

Eiendomsportefolien ga et positivt resultat pa 359,2 millioner kroner

i 2010, mot 5,8 millioner kroner i 2009. De lgpende leieinntektene i
eiendomsportefelien utgjorde 422,7millioner kroner i 2010. Det gjen-
nomsnittlige avkastningskravet i eiendomsportefeljen var 6,5 prosent
ved utlepet av aret, mens det de tre forste kvartalene har vaert 6,75
prosent. Samlet sett er verdien av portefgljen redusert med 3,2 millioner
kroner i 2010. Tilsvarende tall for 2009 var 213,6 millioner kroner. | de
internasjonale eiendomsfondene var det en negativ avkastning pa 36,3
millioner kroner i 2010, mot en negativ avkastning pa 106,6 millioner
kroner aret far.

Til sammen ga investeringen i aksjer og tilknyttede selskaper et resultat pa
703,4 millioner kroner i 2010, mot et resultat pa 308,6 millioner kroner

i 2009. Aksjeeksponeringen ved utlgpet av 2010 bestar i hovedsak av
postene i Storebrand og Sparebankl SR-Bank, samt konsernets private
equity-portefalje og omlapsaksjer. Av resultatet for 2010 utgjer resultat
fra tilknyttede selskaper 488,7 millioner kroner, hvorav 342,2 millioner
kroner kommer fra investeringen i Storebrand og 142,1 millioner kroner
fra investeringen i Sparebank1 SR-Bank. | 2009 bidro investeringene i
tilknyttede selskaper med et resultat pa 263,3 millioner kroner.

Finansavkastningen var 5,2 prosent i 2010. Finansavkastningen er
beregnet som netto finansielle inntekter og kostnader (eksklusive
finansinntekter i Pensjon og sparing samt Bank| i prosent av investe-
ringspartefglien (omfatter alle investeringsmidler i konsernet eksklusive
midler i Gjensidige Bank og Gjensidige Pensjon og Sparing). Tilsvarende
tall i 2009 var en finansavkastning pa 5,5 prosent.

Erstatningskostnader, rentekostnader, tap m.v.
Erstatningskostnader for egen regning for skadeforsikringsvirksom-
heten utgjorde 13.456,6 millioner kroner mot 12.071,0 millioner
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GISELE MARCHAND

Marchand tiltradte som styremedlem i Gjensidige i 2010. Marchand er administrerende direktar i
Eksportfinans ASA, og har tidligere hatt ulike stillinger, blant annet som administrerende direkter

i Statens Pensjonskasse og konserndirektgr i DnB NOR med ansvar for bedrifts-og personkunde-
markedet i Norge. Hun er for tiden nestleder i styret i Oslo Bars VPS Holding ASA, styremedlem i
Oslo Bars AS, nestleder i styret og leder av revisjonsutvalget i Norske Skogindustrier ASA, styre-
medlem i Flyktningehijelpen, nestleder i styret og leder av revisjonsutvalget i Fornebu Utvikling ASA
og styremedlem i GIEK Kredittforsikring AS. Marchand har veert leder for styret i Kommunekreditt
AS, og styremedlem i bl.a. Innovasjon Norge og EDB Business Partner ASA. Marchand er sivilgko-
nom fra Handelshayskolen i Kebenhavn. Marchand har mett pa 7 styremeter.

kroner i 2009. Skadeprosenten har gkt med 1,8 prosentpoeng i forhold
til 2009, og endte pa 78,9. Den strenge vinteren 2010 har pavirket
erstatningskostnadene for 2010. Skadeprosenten er ogsa pavirket av
at nivaet av storskader er hgyere i 2010 enn i 2009. Storskadene belgp
seg til 502,9 millioner kroner i 2010, mot 313,2 millioner kroner aret
for. Det er spesielt det nordiske segmentet som har vaert preget av
mange storskader i 2010, med en rekke store branner.

Awviklingsgevinsten for tidligere skadearganger var noe lavere i 2010
enn i 2009. | 2010 var netto avviklingsgevinst 301,1 millioner; 1,8
prosent av premieinntekter for egen regning. Tilsvarende tall i 2009 var
henholdsvis 310,2 millioner (gevinst) og 2,0 prosent. Awiklingsgevins-
ten i 2010 knytter seg primeert til positiv utvikling for personforsik-
ringer, bade i den norske og danske virksomheten. Awiklingsgevinsten
for 2009 var negativt pavirket av en styrking av de forsikringstekniske
reservene knyttet til produktet barneforsikring.

Bade i 2009 og 2010 har det vaert arbeidet med a videreutvikle opp-
gjorsprosessene. Malet er & forbedre kundenes tilfredshet samtidig som
selskapet reduserer sine samlede erstatningsutbetalinger. Dette skal
blant annet oppnas gjennom & komme raskere i kontakt med kunden
etter skade, samtidig som saksbehandlingstiden reduseres betydelig
gjennom forbedrede interne prosesser.

Rentekostnader og tap pa utlan og garantier fra bankdrift var 484,9
millioner kroner i 2010 mot 268,8 millioner kroner i 2009. Utviklingen
skyldes primeert en starre portefglje.

Driftskostnader

Kostnadsandelen for skadeforsikring (driftskostnadene fra skadefor-
sikring i forhold til opptjent premie for egen regning) utgjorde 16,5
prosent i 2010, mot 17,7 prosent aret fgr. De nominelle driftskostnad-
ene fra skadeforsikring utgjorde 2.810,4 millioner kroner mot 2.771,5
millioner kroner i 2009, en gkning pa 1,4 prosent. Den nominelle
gkningen i driftskostnader fra skadeforsikring skyldes i hovedsak kjopet
av Nykredit Forsikring, som er konsolidert inn i tallene med virkning fra
1. mai 2010.

Effektiviseringsarbeidet innen stabs- og stetteomradene samt innen
distribusjon og i oppgjersorganisasjonen har gitt resultater. | de to
norske segmentene, Privat og Neeringsliv, ble de nominelle driftskost-
nadene redusert med henholdsvis 101,9 millioner kroner og 43,3
millioner kroner i 2010. De nominelle driftskostnadene gkte noe i seg-
mentet Norden. Hoveddelen av gkningen skyldes kjopet av Nykredit
Forsikring, men ogsa vekst i den svenske virksomheten og ekt andel

partnerdistribuert forretning i den norske white label-virksomheten.

| det baltiske segmentet ble de nominelle driftskostnadene redusert
med 74,8 millioner kroner. Kostnadsnivaet i den baltiske virksomheten
har raskt blitt tilpasset fallet i premieinntektene som falge av det
bratte fallet i totalmarkedet, med en kostnadsandel for 2010 pa 29,8,
mot 31,9 i 2009.

Pensjons- og sparevirksomheten hadde totale driftskostnader pa
156,7 millioner kroner i 2010, hvorav 109,6 millioner kroner var
knyttet til forsikringsvirksomheten. Tilsvarende tall for 2009 var
henholdsvis 179,0 og 102,7 millioner kroner. Driftskostnadene for
bankvirksomheten var 302,1 millioner kroner i 2010, mot 147,2 i
2009. Tilsvarende tall for helsesegmentet var henholdsvis 517,3 og
476,5 millioner kroner.

Av- og nedskrivninger pa merverdier knytter seg til immaterielle
verdier, herunder ervervede verdier knyttet til kunderelasjoner og
merkevare ved virksomhetssammenslutninger, samt verdien av internt
utviklede IT-systemer. Av- og nedskrivningene utgjorde 254,3 millio-
ner kroner i 2010, mot 216,7 millioner kroner i 2009. Deler av av- og
nedskrivningene i 2010 skyldes nedskrivning av goodwill i segmentet
Norden pa 100 millioner kroner. Etter oppkjopet av Tennant i 2007
har den norske filialen blitt rendyrket som et white label-selskap for
Gjensidige. Endringene gjennom 2009 og spesielt i begynnelsen av
2010 innebaerer at den opprinnelige forretningsmodellen er betydelig
justert og verdien fra oppkjopstidspunktet er redusert. | 2009 ble
det foretatt netto nedskrivning av goodwill pa 93,0 millioner kroner
for den baltiske virksomheten og 22,5 millioner kroner i den nordiske
virksomheten.

Gjensidiges konsernregnskap er ikke belastet med kostnader til
forskning og utvikling i 2010 eller 2009. Det er heller ikke aktivert
slike utgifter i lopet av de to regnskapsarene. Morselskapet har
viderefgrt samarbeidet med Norsk Regnesentral og SFI (Statistics
for Innovation), hvor det gjennomfgres prosjekter innenfor klima og
priselastisitet.

Skatt

Konsernet hadde en skattekostnad pa 303,6 millioner kroner i 2010,
mot en skattekostnad pa 861,8 millioner kroner i 2009. Den effektive
skattesatsen utgjorde 9,3 (27,2) prosent i 2010. Etter omdanning fra
gjensidig selskap til allmennaksjeselskap er Gjensidige Forsikring ikke
lenger underlagt formuesbeskatning, noe som har en varig positiv effekt
pa skattesatsen. | 2009 utgjorde formuesskatten 36,0 millioner kroner
av skattekostnaden.
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GUNNAR MJATVEDT

Styremedlem

Mijatvedt tiltradte som ansatterepresentant i Gjensidiges styre i 2007. Han er hovedtillitsvalgt
konsern i Gjensidige. Mjatvedt har bakgrunn fra salg og ledelse, og har naermere 20 ars erfaring

fra bransjen. Mjatvedt har matt pa 19 styremgter.

il

Omdanning fra gjensidig eierform til allmennaksjeselskap utlaser i
utgangspunktet skatteplikt som en folge av realisasjon av de overforte
eiendelene ved overfgring til det nystiftede aksjeselskapet. Finans-
departementet har samtykket i at Gjensidige Forsikring pa naermere
vilkar fritas for den skattemessige gevinstbeskatningen ved overfering
av virksomheten til det nystiftede allmennaksjeselskapet, mot at
Gjensidigestiftelsen beskattes ved nedsalg av aksjer i Gjensidige Forsik-
ring. Konsekvensene av skattelempevedtaket er innarbeidet i skatte-
kostnaden og skatteforpliktelsen. Skattelempevedtaket innebzerer gkt
kompleksitet og til dels skjgnnsmessige vurderinger frem til alle effekter
er sluttvurdert av skattemyndighetene.

Den lave effektive skattesatsen for 2010 skyldes flere engangseffekter,
blant annet skattelempevedtaket, inntektsfering av estimatavvik knyttet
til beregnet skatt for 2009 og skattefrie aksjeutbytter. Den storste
enkeltstaende effekten er konsekvensen av skattelempevedtaket, som
reduserer skattekostnaden med 333,0 millioner for 2010. Korrigert for
denne og gvrige engangseffekter ville en normalisert skatteprosent for
aret som helhet veert 22,2 prosent.

Balanse og kapitalforhold

Konsernet hadde en totalbalanse ved utlgpet av 2010 pa 84.106,8
millioner kroner, mot 74.868,9 millioner kroner i 2009. Veksten
skyldes i hovedsak vekst i segmentene Pensjon og sparing samt
Bank. Gjensidiges egenkapital utgjorde 23.137,8 millioner kroner per
31. desember 2010, mot 21.968,2 millioner kroner ved foregaende
arsskifte. Dette tilsvarer en gkning i egenkapitalen pa 5,3 prosent
gjennom 2010.

Kapitaldekningen for konsernet var 16,1 prosent ved utlgpet av 2010,
mot 18,9 prosent ved utlgpet av 2009. Det lovmessige kravet er atte
prosent.

I tillegg til & teste kapitalen i forhold til legale krav, foretas det pa kvar-
talsvis basis en beregning av krav til gkonomisk kapital for konsernets
virksomhet. Beregningen gjgres i konsernets interne risikomodell,

som baserer seg pa en gkonomisk verdsettelse av aktiva og passiva.
Prinsippene er konsistente med det som forventes a bli gjeldende etter
innfering av Solvens II. Kapital utover dette utgjer konsernets gkono-
miske overskuddskapital. For & komme frem til den endelige overskudd-
skapitalen gjeres det fradrag for beregnet krav til tilleggskapital for
opprettholde konsernets A-rating fra Standard & Poor’s, som senest
ble bekreftet i august 2010. Ved utlgpet av 2010 er overskuddskapi-
talen beregnet til 6,4 milliarder kroner, hensyntatt foreslatt utbytte pa
2.350,0 millioner kroner.

Styret vurderer konsernets kapitalsituasjon og soliditet som god.

Ikke balanseferte forpliktelser og derivater

Som del av konsernets investeringsvirksomhet er det inngatt avtale om
a plassere inntil 705,8 millioner kroner i ulike private equity-investeringer
og eiendomsfond, utover de belgp som er balansefgrt. Gjensidige er
utad ansvarlig for ethvert forsikringskrav som oppstar i de samarbeid-
ende brannkassers brannforsikringsvirksomhet.

For a gke effektiviteten i kapitalforvaltningen og risikostyringen inngar
konsernet jevnlig finansielle derivatkontrakter. Disse er naermere beskre-
vet i noter til regnskapet.

Kontantstrgm

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter bestar i hovedsak av
innbetalinger i form av premie og vederlag ved salg av investeringsaktiva
og utbetalinger i form av skadeoppgjerskostnader, kjgp av reassuranse,
administrasjonskostnader og skatt.

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter var positiv med
4.253,3 millioner kroner i 2010, mot en negativ kontantstrgm pa
3.914,5 millioner kroner i 2009.

Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter bestar i hovedsak av inn-
og utbetalinger ved kjop av datterselskaper, eierbenyttet eiendom, samt
anlegg og utstyr. Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter var
negativ med 2.916,6 millioner kroner i 2010, mot en negativ kontant-
strgm pa 174,7 millioner kroner i 2009.

Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter bestar i hovedsak

av inn- og utbetalinger knyttet til ekstern lanefinansiering og fra
aksjeeierne. Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter var negativ
med 1.624,2 millioner kroner i 2010, mot en positiv kontantstrem pa
4.288,6 millioner kroner i 2009. For 2010 er netto kontantstram pavir-
ket av utbetaling av utbytte pa 1.677,6 millioner kroner. | 2009

er netto kontantstrem pavirket av opptak av ekstern finansiering i
Cjensidige Bank pa 2,7 milliarder kroner i forbindelse med kjgpet av
Citibanks portefglje av forbruksfinansiering.

SEGMENTENE

Privat Norge

Privatomradet tilbyr skadeforsikringer tilknyttet motorvogn, bolig,
person og landbruk i det norske privat- og landbruksmarkedet.

Premieinntekter for egen regning var 8.279,4 millioner kroner i 2010,
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MARIT. SKJARSTAD

Styremedlem

Skjeerstad tiltradte som styremedlem i Gjensidige i 2010. Hun er Partner i advokatfirmaet Johns-
rud, Sanderud & Skjeerstad AS. Skjeerstad er styreleder i Furnes-Hamjern SCC AS, Hedmark Trafikk
FKF, BoligPartner AS, Ervod Production & Distribution AS og Kollektivtrafikkforeningen, samt
styremedlem i bl.a. Mesta AS, Scana Industrier ASA og Norfund. Skjeerstad er utdannet jurist fra

Universitetet i Oslo. Skjeerstad har veert til stede pa 8 styremater.

en gkning pa 5,4 prosent fra aret for. Utviklingen i premieinntektene i
2010 reflekterer effekten av gjennomfarte premiepaslag. Nye premie-
tariffer for motor- og boligproduktene, innfart henholdsvis hesten
2009 og sommer 2010, sikrer riktigere prising av risiko.

Erstatningskostnader for egen regning ble 6.296,7 millioner kroner i
2010, mot 6.007,4 millioner kroner i 2009. Skadeprosenten endte pa
76,11 2010, mot 76,5 aret for. Erstatningskostnadene for 2010 er
pavirket av frosten i begynnelsen av aret, mens erstatningskostnadene
for 2009 er pavirket av en betydelig styrking av de forsikringstekniske
reservene for produktet barneforsikring.

Storskadene var 107,5 millioner kroner i 2010, mot 42,7 millioner
kroner aret for. Erstatningskostnadene for 2010 er positivt pavirket av
awviklingsgevinst, i motsetning til et awviklingstap aret for, i hovedsak
som felge av effekten av styrking av de forsikringstekniske reservene
for produktet barneforsikring i 2009.

Kostnadsandelen endte pa 14,4 for 2010, en reduksjon pa 2,1 prosent-
poeng i forhold til aret for. Nominelt er kostnadene redusert med 101,9
millioner kroner i 2010 i forhold til 2009. Reduksjonen kommer som en
folge av effektiviseringsarbeid.

Combined ratio for 2010 var pa 90,5 prosent, mot 93,0 i 2009.
Underwriting-resultatet belap seg til 788,2 millioner kroner i 2010 mot
552,4 millioner kroner aret for.

Neeringsliv Norge
Neeringslivsomradet tilbyr skadeforsikringsprodukter innen ansvar, byg-
ning, person og motorvogn, samt innenfor marine/transport.

Premieinntektene ble 4.418,5 millioner kroner i 2010, en reduksjon pa
6,7 prosent fra aret for. Reduksjonen i premievolum skyldes primaert en
tydelig prioritering av lennsomhet fremfor volum, blant annet gjennom
a awvikle spesifikke segmenter innen den maritime portefeljen gjennom
2009 og a vekte ned personportefaljen.

Erstatningskostnadene ble 3.602,6 millioner kroner i 2010, mot
3.819,0 millioner kroner i 2009. For 2010 ble skadeprosenten 81,5,
mot 80,6 i 2009. Erstatningskostnadene er pavirket av frostperioden
i begynnelsen av aret. Nivaet pa storskader var noe lavere i 2010 enn
12009, og belgp seg til 189,5 millioner kroner (193,1). Samtidig var
awiklingsgevinsten noe hayere i 2010 enn i 2009.

Utviklingen de senere arene med et hayt antall frekvensskader gjer
det nedvendig med fortsatt prisgkning pa enkeltbransjer, men i mindre
omfang enn det som allerede er giennomfert.

Kostnadsandelen endte pa 12,9 for 2010, uforandret i forhold til aret
for. Nominelt er kostnadene redusert med 43,3 millioner kroner i 2010
i forhold til 2009. Som en konsekvens av lavere premievolum er det
giennomfert kostnadsreduserende tiltak i alle deler av virksomheten.
Ytterligere tiltak er planlagt, og kostnadsstyring har hgy ledelsesmessig
oppmerksomhet.

Combined ratio for 2010 var pa 94,4 prosent, mot 93,6 i 2009.
Underwriting-resultatet ble 245,8 millioner kroner i 2010 mot 305,0
millioner kroner aret for.

Norden

Forretningsomradet Norden omfatter konsernets virksomhet i det
danske og svenske privat- og neeringslivsmarkedet. Omradet omfatter
ogsa skadeforsikringsprodukter til kommuner og kommunal virk-
somhet i Skandinavia. | tillegg inkluderer omradet konsernets white
label-virksomhet, hvor det primaert er privatmarkedet i Norge som er
malgruppen.

Premieinntektene for egen regning ble 3.906,1 millioner kroner i 2010,
en gkning pa 62,5 prosent fra aret fer. @kningen kommer i hovedsak
som folge av oppkjepet av Nykredit Forsikring som inngar i tallene fra 1.
mai 2010, i tillegg til vekst innen den danske og svenske neeringslivsfor-
retningen.

Erstatningskostnadene for egen regning ble 3.252,0 millioner kroner

i 2010, mot 1.833,0 millioner kroner i 2009. @kt forretningsvolum

gir ogsa ekte erstatningskostnader. Videre er erstatningskostnadene i
2010 pavirket av en streng vinter i Sverige og Danmark i ferste kvartal.
Det ble avsagt en hayesterettsdom i Danmark i august 2010 om erstat-
ningsutmaling for deltidsansatte som vil medfare hgyere erstatninger
for mange saker, inkluderte gjenopptak av tidligere avsluttede saker. For
Gjensidige er vurderingen at effekten av dommen er dekket av de eksis-
terende forsikringstekniske avsetningene. Dommen har derfor ikke hatt
noen regnskapsmessig effekt for Gjensidige. Skadeprosenten endte

pa 83,31 2010, mot 76,3 aret for. Nivaet pa storskader var betydelig
hoyere i 2010 enn i 2009, noe som pavirker underwriting-resultatet
negativt. Nivaet pa storskader i 2010 ble blant annet pavirket av en
starre brann i Sverige samt et skybrudd i Danmark i august. Totalt ble
storskadene 205,9 millioner kroner i 2010, mot 77,4 millioner kroner
aret for. Awiklingsgevinsten var lavere i 2010 enn i 2009.
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RANDI B. SATERSHAGEN

Styremedlem

Seetershagen har veert styremedlem i Gjensidige siden 2005, og var nestleder fra 2008 til 2010.
Hun arbeider na som radgiver og som midlertidig leder i ulike bedrifter gjennom sitt eget selskap.
Hun har tidligere vaert administrerende direkter i Swix Sport AS og markedsdirektgr i Norsk
Tipping AS. Seetershagen er styremedlem i Gjensidigestiftelsen, Elsikkerhet Norge AS, Briskeby Ei-
endom 1 AS, Briskeby Gressbane AS, Hamar Sportsanlegg AS, Berstad Idrettsanlegg AS, Briskeby
Bolig og Hotel AS og Posten Norge AS. Hun er ogsa partner i firmaet Alloc Kvalitetsgulv ANS.
Saetershagen er sivilgkonom fra Handelshayskolen Bl. Saetershagen har mett pa 19 styremeter.

Kostnadsandelen endte pa 18,7 for 2010, en gkning pa 1,4 prosent-
poeng i forhold til aret fer. Nominelt er kostnadene gkt med 313,9
millioner kroner i 2010 i forhold til 2009. @kningen i de nominelle
kostnadene skyldes i hovedsak oppkjgpet av Nykredit Forsikring,
herunder integrasjonskostnader pa 52,5 millioner kroner, vekst i
naeringslivssegmentet i Sverige og en gkt andel partnerdistribuert
forretning i den norske white label-virksomheten. Det er iverksatt
effektiviseringstiltak i den svenske virksomheten for a redusere
kostnadsnivaet fremover. Arbeidet med uttak av kostnadssynergier i
Danmark gar i henhold til plan.

Combined ratio for 2010 var pa 102,0 prosent, mot 93,6 i 2009.
Underwriting-resultatet ble negativt med 77,4 millioner kroner i 2010
mot 152,9 millioner kroner aret fer.

Baltikum

Gjensidiges baltiske virksomhet selger skadeforsikringsprodukter til
privat- og naeringslivsmarkedet i Latvia, Litauen og Estland.
Premieinntektene for egen regning ble 459,3 millioner kroner i 2010, en
reduksjon fra 663,4 millioner kroner aret fer. Premieinntektene i 2010
er i farste rekke preget av at premievolumet i forsikringsmarkedene i
Baltikum har vaert sterkt fallende.

Erstatningskostnadene for egen regning ble 305,3 millioner kroner i
2010, mot 411,5 millioner kroner i 2009. Skadeprosenten endte pa
66,51 2010, mot 62,0 aret far. Det har ikke inntruffet noen storskader
i den baltiske virksomheten, verken i 2010 eller i 2009. Sa langt har
effekten av finanskrisen fort til redusert antall erstatninger og prisfall
pa reparasjonskostnader, noe som har fert til avviklingsgevinster bade

i 2010 og 2009. Aviklingsgevinsten i 2010 er noe hgyere enn av-
viklingsgevinsten i 2009.

Kostnadsandelen endte pa 29,8 for 2010, en nedgang pa 2,1 prosent-
poeng i forhold til aret for. Nominelt er kostnadene redusert med 74,8
millioner kroner i 2010 i forhold til 2009, tilsvarende 35,4 prosent.
Gjennom 2009 og 2010 er det iverksatt en rekke kostnadsreduserende
tiltak, og dette, sammen med lavere forretningsvolum, har bidratt til
lavere driftskostnader. Gjensidige Baltikum har en av de beste kost-
nadsandelene i det baltiske markedet.

Combined ratio for 2010 var pa 96,2 prosent, mot 93,9 i 2009. Skade-
og kostnadsprosenten er fortsatt blant bransjens beste i Baltikum.
Underwriting-resultatet var 17,4 millioner kroner i 2010 mot 40,5
millioner kroner aret far.

Pensjon og sparing

Gjensidige tilbyr et bredt spekter av pensjons-, investerings- og
spareprodukter til privat- og naeringslivsmarkedet. Pensjonsproduktene
omfatter blant annet tjenestepensjonsforsikring, individuell pensjons-
sparing, uferepensjon og forvaltning av fripoliser. Vekterfondene utgjer
kjernen av spareproduktene.

Forfalte bruttopremier belap seg til 2.296,7 millioner kroner i 2010.

Av dette var henholdsvis 980,3 millioner kroner forfalte premier og
1.316,4 millioner kroner tilflyttede midler. Gjensidige har gjennom hele
2010 opplevd en god vekst i kundeportefalien, saerlig for kollektiv
innskuddspensjon, noe som vil bidra til fortsatt vekst i premievolumene
fremover. | 2009 belap forfalte bruttopremier seg til 2.077,3 millioner
kroner. Premieinntekter for egen regning utgjorde 335,8 millioner
kroner i 2010, mot 116,3 millioner kroner i 2009.

Forvaltningsinntektene i sparevirksomheten ble 22,4 millioner kroner i
2010 mot 11,2 millioner kroner i 2009. @kningen i inntektene skyldes
gkt salg og vekst i spareportefaljen. Fortjenestemarginen for sparing ble
0,61 prosent i 2010, mot 0,90 prosent i 2009. Reduksjonen skyldes

en kraftigere vekst i forvaltningskapitalen enn i inntektene som folge av
gkt salg med lavere marginer til institusjonelle kunder.

For fripoliseportefglien er realisert resultat utover garantert rente

og avsetning til tilleggskapitalen fordelt mellom eier og kundene i
forholdet 20/80. Eiers resultat av overskuddsdelingen i 2010 ble 9,9
millioner kroner. @vrige finansinntekter er avkastning pa selskapska-
pitalen.

Erstatningskostnadene utgjorde 258,1 millioner kroner i 2010 og 121,5
millioner kroner i 2009. | 2010 ble de satt av 0,4 millioner kroner til
risikoutjevningsfond, mens tilsvarende tall for 2009 var 2,0 millioner
kroner.

Det er allokert 11,0 millioner kroner til tilleggsavsetninger for fripo-
liseportefelien i 2010, tilsvarende 15,0 prosent av realisert avkast-

ning utover garantert rente (gjennomsnittlig 3,6 prosent). | 2009 var
allokeringen til tilleggsavsetninger 13,2 millioner kroner, tilsvarende 50
prosent av realisert avkastning utover garantert rente (gjennomsmttlig
3,7 prosent). Til sammen utgjorde tilleggsavsetningen 29,5 millioner
kroner ved arsskiftet, mens kursreguleringsfondet utgjorde 7,4 millioner
kroner.

Totale driftskostnader belap seg til 156,7 millioner kroner i 2010,
hvorav 109,6 millioner kroner var forsikringsrelaterte. Tilsvarende tall for
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TOR @WRE

Styremedlem

@wre tiltradte som styremedlem i Gjensidige i 2003. Han har erfaring fra ledelse, salg, systemut-
vikling og programmering, og har vaert administrerende direktgr i Kommunedata Nord-Norge AS
og direkter i IBM. Han var styremedlem i Polarporten fra 2005 til 2007. @wre er bedriftsgkonom
fra Handelshayskolen Bl og Nordnorsk Lederutvikling (NNL). @wre har mgtt pa 18 styremater.

2009 var henholdsvis 179,0 millioner kroner og 102,7 millioner kroner.
Kostnadsgkningen i 2010 skyldes i hovedsak portefgljerelaterte kostna-
der innenfor pensjonsomradet som falge av gkt forretningsvolum.

Resultat for skattekostnad belap seg til minus 27,9 millioner kroner

i 2010, mot et negativ resultat for skattekostnad pa 107,8 millioner
kroner i 2009. Virksomheten er fortsatt i en oppbyggingsfase, og resul-
tatet er som forventet. Det forventes at forretningsomradet oppnar et
positivt resultat for skatt i lopet av 2011.

Forvaltningskapital

Den totale forvaltningskapitalen gkte med 1.767,3 millioner kroner

i lopet av 2010, og utgjorde 12.371,3 millioner kroner ved utlapet

av aret. Kapital til forvaltning i sparevirksomheten utgjorde 5.697,2
millioner kroner. Kapital til forvaltning i pensjonsvirksomheten utgjorde
6.674,1 millioner kroner, hvorav kollektivportefelien utgjorde 2.146,0
millioner kroner.

Bank

Gjensidige Bank er en bank for kunder i privat- og landbruksmarke-
det i Norge. Banken tilbyr dagligbanktjenester, lan mot sikkerhet og
forbruksfinansiering.

Netto rente- og kredittprovisjonsinntekter belgp seg til 407,0 millioner
kroner i 2010, mot 57,5 millioner kroner i 2009. @kningen skyldes

et hgyere volum, hgyere marginer og hayere renteniva. Rentenetto i
forhold til gjennomsnittlig forvaltningskapital var 2,88 prosent i 2010,
mot 0,63 prosent aret for.

Driftskostnadene utgjorde 302,1 millioner kroner i 2010, mot 147,2
millioner kroner i 2009. Kostnadsgkningen skyldes primaert hayere
kostnadsbase som falge av forbrukslanportefglien som ble overtatt i
desember 2009.

Tap p4 utlan/garantier utgjorde 109,4 millioner kroner i 2010 mot 3,0
millioner kroner i 2009. Samlede nedskrivninger pa utlan i 2010 utgjer
117,1 millioner kroner, mot 15,3 millioner kroner i 2009. Nedskrivnin-
ger pa utlan har gkt som en folge av oppkjopet av forbrukslansporte-
foljen. Tapssituasjonen er i henhold til forventningene, og viser en
normal utvikling for forbrukslanportefglien.

Resultat for skattekostnad ble et overskudd pa 33,1 millioner kroner
i 2010, mot et underskudd pa 76,3 millioner kroner i 2009. Resultat-
forbedringen skyldes i hovedsak oppkjepet av forbukslansportefgljen
hasten 2009.

Innskuddsdekning

Innskuddsdekningen ved utgangen av 2010 var 64,6 prosent, noe som
vurderes som tilfredsstillende. Ved utlgpet av 2009 var innskuddsdek-
ningen 56,6 prosent. Et nytt hgyrenteprodukt har blitt godt mottatt av
kundene og har bidratt positivt til innskuddsekning i 2010.

Kapitaldekning

Kapitaldekningen var 16,1 prosent ved utlgpet av 2010, mot 17,8
prosent ved utlppet av aret for. Bankens mal er & ha en kapitaldekning
pa minimum 12 prosent.

Helserelaterte tjenester

Gjensidige er en ledende akter innen private helsetjenester i Norge
under merkenavnet Hjelp24. Tilbudet omfatter bedriftshelsetjenester,
trygghetsalarmtjenester, private sykehus- og spesialisttjenester, samt
arbeidsmiljgkartlegging. Tjenestene leveres til privatkunder, bedrifter og
til det offentlige.

Helserelaterte tjenester hadde driftsinntekter pa 544,7 millioner kro-
ner i 2010, mot 509,1 millioner kroner i 2009. @kningen i driftsinn-
tektene i 2010 kommer i hovedsak som felge av oppkjep gjennomfart
i 2010. Den organiske utviklingen er tilnaermet flat, noe som skyldes
sterk priskonkurranse knyttet til offentlige anbud. Dette har resultert

i lavere priser og marginer pa reforhandlede kontrakter, men ogsa tap
av enkelte offentlige kontrakter hvor prisfallet har vaert for stort til at
det har vaert aktuelt a tilby tjenester pa de nye vilkarene.

Driftskostnadene var 517,3 millioner kroner i 2010, mot 476,5 mil-
lioner kroner i 2009. Deler av gkningen skyldes oppkjgpte selskaper.
Det er implementert kostnadstiltak i 2010 som fglge av tap av enkelte
offentlige kontrakter. Kostnadstiltakene vil ferst ha full effekt fra forste
kvartal 2011.

EBITA for 2010 ble 27,3 millioner kroner, mot 32,7 millioner kroner
i 2009. Dette ga en EBITA-margin for 2010 pa 5,0 prosent, mot 6,4
prosent i 2009. Nedgangen i marginen skyldes primeert tap av of -
fentlige kontrakter hvor det tar noe tid a tilpasse kostnadene til nytt
inntektsniva.

RISIKOFORHOLD

Risiko defineres som muligheten for at en hendelse kan pavirke
konsernets maloppnaelse. For a forsta og handtere risiko vurderes
derfor bade sannsynligheten for at hendelsen kan inntreffe og
konsekvensene av hendelsen. Gjennom konsernets risikostyring og
internkontroll er det etablert en struktur som pa en systematisk mate
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identifiserer, vurderer, kommuniserer og handterer risiko gjennom
hele konsernet.

Risikostyringsprosessen er integrert i konsernets plan- og forretnings-
prosesser. Risikostyring tar utgangspunkt i fastsatte mal og strategier,
samt de rammer for risikoeksponering som er fastsatt av styret. Det
primaere ansvaret for god risikostyring og internkontroll ligger i farste-
linjen, hos konsernsjef og alle ledere og ansatte i de operasjonelle enhe-
tene, gjennom & utfere arbeidet i trad med de fullmakter, instrukser og
retningslinjer som paligger den enkelte. Det er etablert en risikostyrings-
funksjon pa konsernniva som er ansvarlig for a overvake konsernets
system for risikostyring, og som skal ha oversikt over de risikoer konser-
net er eller kan bli eksponert for. Risikostyringsfunksjonen skal sgrge for
at konsernledelsen og styret til enhver tid er tilstrekkelig informert om
konsernets risikoprofil. Det er ogsa etablert en compliance-funksjon og
en intern revisjon som begge er en del av overvakningen av konsernets
risikostyring og intern kontroll. Konsernet har en moderat risikoprofil der
ingen enkelthendelser etter styrets mening skal kunne skade selskapets
finansielle stilling i alvorlig grad.

Strategisk risiko

Gjensidiges strategi, holdt opp mot resultater, markeds- og konkur-
ransemessige forandringer og endringer i rammebetingelsene, folges
opp fortlepende. Faktorer som er identifisert som kritiske for selska-
pets maloppnaelse, overvakes seerskilt. Den strategiske risikoen styres
giennom lgpende konkurrent- og markedsovervaking, produktutvikling
og planprosesser for a sikre at Gjensidige er i forkant av utviklingen
innenfor forsikring.

| forsikringsmarkedet utfordres Gjensidige bade av tradisjonelle norske
finansaktarer, som i sterkere grad satser pa salg av skadeforsikring, og
av nye akterer. Bortfall av forretning kombinert med en svekkelse av
forsikringslannsomheten vil pavirke egenkapitalavkastningen og sentrale
nekkeltall negativt. Det legges derfor vekt pa at Gjensidige raskt kan
tilpasse seg forbrukernes @nsker om betjening i nye kanaler, og benytte
moderne teknologi og stattesystemer effektivt. Det arbeides kontinuer-
lig med & utvikle nye og kundetilpassede produkter og betjeningslasnin-
ger, samtidig som organisasjon, prosesser og verdikjeder gjennomgas
og standardiseres for a redusere kostnader og oppna okt effektivitet.

Kundene stiller stadig sterre krav til kompetanse hos medarbeiderne.
Det er en risiko for at manglende eller ikke tilpasset kompetanse vil
redusere mulighetene til a realisere forretnings- og strategiske ambi-
sjoner. Det er ogsa konkurranse om a tiltrekke seg og beholde dyktige
medarbeidere. Det arbeides derfor aktivt og malrettet med kompetan-

seheving pa alle nivaer i organisasjonen, og kompetansekrav for ulike
roller er definert. Gjensidige har, som tidligere beskrevet, samlet all
oppleering av selgere, oppgjersmedarbeidere og ledere i Gjensidigeaka-
demiet. Dette gir bade en effektiv utnyttelse av oppleeringsressursene
og okt oppmerksomhet rundt hva som er beste praksis i Gjensidige.
Resultatbaserte belgnningsmodeller er innfart for grupper av medarbei-
dere, og det er innfgrt individuelle malkort. Det arbeides malrettet med
kultur- og lederutvikling og forankring av krav og forventninger til ledere
og medarbeidere.

Forsikringsrisiko

Forsikringsrisikoen knyttet til store enkeltskader eller hendelser styres
gjennom den ordinaere virksomhetens fullmakter og rapporteringslinjer.
Det er etablert klare retningslinjer for hvilke forsikringer som kan tegnes.
Risikoen for at premienivaet generelt ikke er tilfredsstillende overvakes
lgpende i produkt- og aktuaravdelingen, og det utvikles bedre metoder
for a sette riktige priser.

Styret fastsetter arlig rammer for konsernets reassuranseprogram.
Rammene fastsettes ut fra behovet for a beskytte egenkapitalen mot
skadehendelser utover et belgp som anses forsvarlig, samt behovet for
a redusere resultatsvingninger. Forsikringsrisikoen vurderes som mode-
rat med de reassuransedekninger konsernet har kjept. Reassuransepro-
grammet er naermere beskrevet i note 3 i arsregnskapet for konsernet.

Konsernets aktuarfunksjon foretar beregninger og vurderinger av de
forsikringstekniske avsetningene, herunder utvikler og vedlikeholder
adekvate modeller og metoder for a estimere skader som er inntruffet,
men enna ikke innrapportert til konsernet. Det er en betydelig iboende
risiko for at avsetningene ikke er tilstrekkelige, men konsernet jobber
kontinuerlig med a forbedre de aktuarielle metoder, og benytter tidvis
eksterne aktuarer for uavhengige gjennomganger av avsetningene.

Finansiell risiko

Gjensidige har 52,3 milliarder kroner i finansielle investeringer (forsi-
kringsvirksomheten) per 31. desember 2010. Disse bestar hovedsake-
lig av rentebzerende plasseringer, eiendom, aksjer og strategiske og
finansielle eierposter i tilknyttede selskaper, og er utsatt for endringer i
makrogkonomiske faktorer.

Gjennom styrets fastsettelse av strategisk aktivaallokering og en
dynamisk risikostyringsmodell, er det gitt rammer som muliggjer en
rask tilpasning av risiko til endrede makrogkonomiske forutsetninger.
Oppfalgingen av kurs-, rente- og valutarisiko foregar dels gjennom
«stresstesters der bufferkapitalen til enhver tid skal veere tilstrekkelig til
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a tale samtidige kraftige fall i aksje- og obligasjonskurser. For naer-
mere opplysninger om renterisiko og stresstester vises det til note 3 i
arsregnskapet for konsernet.

Det er utarbeidet rammer for ngdvendig tilgang pa likvide midler. Disse
blir det tatt hensyn til i den strategiske aktivaallokeringen. Likviditets-
risikoen anses som meget lav. Konsernet er utsatt for kredittrisiko
gjennom plasseringer i obligasjons- og pengemarkedet og i utlan. Styret
har gitt rammer for kredittvirksomheten. Kreditttapene har til na vaert
helt ubetydelige. Utestaende krav mot konsernets reassuranderer kan
ogsa representere en betydelig kredittrisiko. Motpartsrisiko i reassuran-
semarkedet vurderes lgpende. Konsernets reassurandgrer skal minimum
ha en Standard & Poor’s rating A- eller tilsvarende fra et av de andre
velrenommerte ratingselskapene.

Styret har vurdert risikoen for tap pa utlan, garantiansvar og andre
fordringer, og det er foretatt nodvendige avsetninger i regnskapet.

Operasjonell risiko

Operasjonell risiko er risikoen for tap som skyldes svakheter eller feil ved
prosesser og systemer, feil begatt av ansatte, eller eksterne hendelser.
For & redusere risikoen er det lagt vekt pa & organisere virksomheten med
veldefinerte og klare rapporteringslinjer og ansvarsforhold. Det er etablert
faste rutiner for giennomfaring av risikovurderingen, og styret behandler
arlig status i den etablerte internkontrollen. Det er etablert en uavhen-
gig compliance-funksjon som skal bidra til at konsernet ikke padrar seg
offentlige sanksjoner, ekonomiske tap eller tap av omdemme som folge
av at lover, regler og standarder ikke etterleves. Compliance-funksjonen
identifiserer, vurderer, gir rad om, overvaker og rapporterer konsernets
compliancerisiko.

Etiske problemstillinger diskuteres i ledergrupper og pa medarbei-
dersamlinger. Dette skal redusere risikoen for brudd pa rutiner og
retningslinjer, samtidig som det bidrar til & skape et godt arbeidsmiljg.
Ansatte har ogsa undertegnet egen datadisiplinerklaering knyttet til bruk
av konsernets informasjons- og IT-systemer.

Gjensidiges interne revisjonsfunksjon er pa vegne av styret gitt rollen a
se etter og vurdere hvorvidt risikostyringen og internkontrollen fungerer
som forutsatt.

For ytterligere beskrivelse av selskapets risikostyring vises det til note
3 i arsregnskapet for konsernet, samt eget kapittel pa sidene www.
gjensidige.com.

FORETAKSSTYRING

Cod eierstyring og selskapsledelse er et prioritert omrade for styret.
Styret har lagt Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse datert
21. oktober 2010 til grunn, og har tilpasset seg denne innenfor alle
omrader.

En utdypende redegjarelse for hvordan Gjensidige oppfyller anbefa-
lingen er gitt i eget dokument som er inntatt i arsrapporten og som er
tilgiengelig pa konsernets hjemmeside www.gjensidige.com.

SAMFUNNSANSVAR OG EKSTERNT MILJ@

Cjensidiges samfunnsoppdrag er a skape verdier for samfunnet
gjennom a sikre liv, helse og verdier, og avlaste kundene for risiko.
Cjensidige skal derfor spesielt utvise samfunnsansvar gjennom at den
kompetansen konsernet besitter innenfor forebygging av skader kom-
mer hele samfunnet til gode. Etiske, sosiale og miljgmessige hensyn er
integrert i den daglige driften og i forhold til konsernets interessenter.

Styret anser utgvelse av samfunnsansvarlig virksomhet og en hay etisk
standard a veere forutsetninger for tillit fra omverden og forretnings-
messig suksess over tid.

Styret har fastsatt retningslinjer som angir mal og rammer for selskapets
samfunnsansvarlige engasjement. Retningslinjene er tilgjengelige pa
www.gjensidige.com.

Det er fastsatt utvalgte kvantitative mal for samfunnsansvarlig drift
overfor kunder, leverandgrer, ansatte og milje.

Forurensning av det ytre miljget som en falge av konsernets virksomhet,
er minimal. Konsernets miljgtiltak er rettet mot energigkonomisering, re-
dusert reisevirksomhet gjennom ekt bruk av videometer, standardiserte
printere/kopimaskiner med tosidig trykk og en ansvarlig behandling av
avfall. For a redusere papirforbruket og skape miljgmessige gevinster,
arbeides det ogsa med a gjennomfare tiltak for a eke bruk av elektro-
niske forsikringsdokumenter.

Cjensidiges hovedkontor pa Sollerud ble miljgfyrtarnsertifisert allerede i
lopet av 2008 og i lapet av 2009 og 2010 har flere andre kontorer fatt
samme status. Arbeidet med a sertifisere konsernets kontorer avsluttes
varen 2011. Da er alle kontorer med over 30 medarbeidere miljgfyrtarn-
sertifisert. Gjensidige arbeider kontinuerlig med a skaffe seg kunnskap om
klimaendringer og kansekvensene disse kan medfare. Kjop av klimakvoter
har vaert et av virkemidlene i selskapets miljgarbeid. Styret er ikke kjent
med at Gjensidiges bygg og anlegg inneholder PCB-holdige produkter.
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Mal og maloppnaelse, samt ytterligere beskrivelse av Gjensidiges arbeid
knyttet til samfunnsansvar fremgar av tabell og beskrivelse pa sidene
38 til 41 i arsrapporten.

PERSONALOMRADET

Demografi og likestilling

Konsernet hadde 3.917 medarbeidere ved utlgpet av 2010. | den nor-
ske skadeforsikringsvirksomheten var det 2.041 medarbeidere per 31.
desember 2010.

Kignnsfordelingen i Gjensidige Forsikring var 54,4 prosent menn og
45,6 prosent kvinner ved utlgpet av 2010. Andelen menn har gkt
noe i forhold til 2009 (53,7 prosent menn). | 2010 ble det ansatt
225 nye medarbeidere utenom ansatte i oppkjgpte virksomheter. Av
de nyansatte var 125 menn og 100 kvinner, med en gjennomsnitts-
alder pa 33,3 ar. | samme periode sluttet 236 medarbeidere (120
kvinner og 116 menn, snittalder 44,5 ar), hvilket gir en turnover pa
11,6 prosent.

Bemanning Gjensidige Norge Gjensidige konsern
2010 2.041 3917
2009 2.055 3.780
2008 2.060 3.640
2007 2.033 3.460
2006 2.242 3.497
2005 2.272 2611

Gjennomsnittsalderen i morselskapet er 44,4 ar (44,6 ar i 2009), og
gjennomsnittsansienniteten er 12,2 ar (12,4 i 2009).

Samarbeidet med ansatte og Finansforbundet har veert godt. Det har
vaert avholdt regelmessige meter i Samarbeids- og arbeidsmiljputvalget.
Styret anser det interne arbeidsmiljget for & vaere godt.

Ved utlgpet av 2010 er det to kvinner blant konsernledelsens ni med-
lemmer. Ved utlgpet av 2009 var det ingen kvinner i konsernledelsen.

| styret er kvinneandelen 40 prosent ved utlgpet av 2010 (4 av 10)
Tilsvarende tall i 2009 var 33 prosent (4 av 12). Blant representantene
som ikke er ansattvalgt, er kvinneandelen 43 prosent (3 av 7). Av 217
ledere er 35,0 prosent kvinner, som er en liten nedgang fra 2009 (35,8
prosent kvinnelige ledere).

Personaltilfredshet
Gjensidige gjennomfarer arlig en personaltilfredshetsundersgkelse, PTU.
Undersgkelsen gir gode indikasjoner pa hvilke faktorer som er vesentlige

for arbeidsmiljo og trivsel, og ogsa et godt grunnlag for alle ansatte til a
involvere seg i prosessene knyttet til dette.

Spersmalene baserer seg pa en nordisk norm, og det benyttes sam-
menligningstall for Norge. Hele konsernet deltok, og styret er tilfreds
med den store deltagelsen med en total svarprosent over 90. Perso-
naltilfredshetsundersekelsen viser at medarbeiderne i det store og hele
scorer heyere enn sammenligningsgruppen. Medarbeiderne er generelt
godt forngyd med ledelsen, og det sosiale miljget vurderes som meget
bra. Arbeidsintensiteten oppleves som hayere i Gjensidige enn for gjen-
nomsnittet av andre bedrifter i tilsvarende undersgkelse.

Det videre arbeidet med funnene fra undersgkelsen involverer bade le-
dere og medarbeidere, og det settes opp tiltaksplaner med forpliktende
leveransedatoer for alle omrader og avdelinger.

Gjensidigeakademiet og kompetanseutvikling
Gjensidigeakademiet ble etablert i 2010. Akademiet samler Gjensidiges
satsing pa leder- og medarbeiderutvikling. Akademiets oppgaver er naert
knyttet til konsernets strategi, og tiltak som etableres skal understatte
konsernets evne til rask omstilling og utvikling.

Det har veert en betydelig gkning i intern oppleeringsaktivitet, og antall
kursdagn i 2010 var over 6.200 (3.231 i 2009). @kningen skyldes i stor
grad aktiviteten ved Gjensidiges kunde- og merkevareskole, hvor det
har deltatt nye selgere bade i Privat- og Neeringslivsomradet, samt eksi-
sterende selgere og oppgjersmedarbeidere. Innholdet har vaert rettet
bade mot fag, system og kommunikasjon, og bade nye og eksisterende
selgere har giennomfart godkjenningstesten som Finansnaeringens
Fellesorganisasjon [FNO) krever av alle som selger forsikring i Privatmar-
kedet. Totalt har Gjensidige na over 700 godkjente selgere i Privat, og
den teoretiske og praktiske godkjenningen av de eksisterende selgerne
var et betydelig laft i 2010,

E-leering har over mange ar veert en viktig laeringskanal for Gjensidige,
og pa dette omradet har det skjedd en betydelig utvikling i 2010. Det
har blitt laget flere obligatoriske kurs knyttet til etikk, hvitvasking samt
rutiner og regler knyttet til barsnotering. | tillegg benyttes e-lzering
som grunnlag for mye av fag- og produktoppleeringen pa Gjensidiges
kunde- og merkevareskole, og som oppleering av selgere i forbindelse
med markedskampanjer.

Gjensidige har lansert minuttkurs, som er enkle kurs som bare tar et par
minutter & giennomfare, og som omhandler emner der fagmiljgene ser
at medarbeideren kan forbedre seg med enkel opplaering. Det er levert
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over 20 kurs, og oppslutningen har vaert god. | tillegg har lzeringspor-

talen som benyttes til opplaering for markedsmessige kampanjer hatt

gkning i bruken. Kravet er at alle medarbeiderne skal ha vaert gjennom
denne oppleeringen for markedsaktivitetene starter.

Totalt med all type e-leering er det ca 16.900 bestatte kurs i morselskapet
i lzpet av 2010, mot 8.510 kurs bestatt i 2009. | tillegg leveres det kurs
til datterselskapene. Disse hadde mer enn 700 bestatte kurs i 2010.

Ledelsesutvikling er en viktig bidragsyter til a sikre en endringsdyktig og
kompetansesterk bedrift, og den skal vaert naert knyttet opp mot for-
retningens behov, og oppleves som nyttig og praktisk anvendbar.

Riktig kompetanseutvikling og god ledelse skal vaere ett av Gjensidiges
viktigste konkurransefortrinn. Gjennom 2010 har lederprogrammet
Leading Culture vaert organisasjonens viktigste implementeringsverktay
for nevnte GjensidigeOpplevelsen. Alle ledere i konsernet har gjennom-
gatt programmet, etterfulgt av arbeidsprosesser i de ulike avdelingene
hvor medarbeiderne har deltatt.

For 2011 satses det videre pa utvikling av Gjensidigeakademiet,
herunder nye ledelses- og medarbeiderprogrammer som omfatter hele
konsernet.

Gjensidige Forsikring har i samarbeid med Bl evaluert medarbeidernes
opplevelse av Gjensidiges oppleerings- og treningstiltak. Resultatet
viser at oppleeringen som er iverksatt har hatt signifikant innvirkning pa
arbeidskvalitet og arbeidsinnsats, indre motivasjon og ekt trivsel.

Systematisk Helse-, Miljg- og Sikkerhetsarbeid (HMS)
Systematisk Helse-, Miljg- og Sikkerhetsarbeid er godt integrert i organi-
sasjonen. Et kontinuerlig fokus pa temaer som sykefravaersoppfelging,
skriftlighet i all oppfelging, utvikling og integrering av nye systemer,
samt videreutvikling av elektroniske handbgker bidrar til & redusere
sykefravaeret. Samarbeidet med Bedriftshelsetjeneste og NAV er yt-
terligere forbedret i lgpet av 2010.

2010 har i likhet med tidligere ar vaert preget av heyt arbeidstempo,
omstillinger og omorganisering, og HR/HMS har vaert godt integrert i
disse prosessene.

Interne HMS-revisjoner ble giennomfert hasten 2010 i senterkanalene.
Konklusjonen etter denne revisjonen er at det drives et kvalitetssikret
og systematisk HVS-arbeid pa alle nivaer. AMU og HMS-utvalg har
avholdt faste mater.

Ved utlepet av 2010 13 gjennomsnittlig legemeldt sykefraveer pa 5,2
prosent i den norske virksomheten, mot 5,0 prosent i 2009. For kon-
sernet var det legemeldte sykefravaeret i 2010 4,4 prosent. Selskapets
malsetting om et sykefraveer pa & prosent ligger fast.

Det har ikke veert skader eller ulykker av betydning i 2010.

Mangfold og diskriminering

Cjensidige har i 2010 viderefgrt alle tre delmalene i 1A-avtalen, og
integrering og mangfold er godt forankret i organisasjonskulturen. Det
er en balansert kjsnnssammensetning i konsernet, med 54,4 prosent
menn og 45,6 prosent kvinner. Blant lederne er 65 prosent menn og
35 prosent kvinner.

Nar det gjelder likestilling og inkludering, arbeides det for at alle ansatte
gis de samme muligheter til personlig og faglig utvikling, og skal stilles
likt uansett kjenn, alder, etnisk opprinnelse og funksjonsevne. Anset-
telses- og HMS-rutiner skal sikre at diskriminerings- og tilgjengelighets-
loven falges.

Det utarbeides lennsstatistikker for a synliggjere eventuelle lannsfor-
skjeller for samme arbeid eller arbeid av lik verdi pa grunnlag av kjenn,
alder, etnisk opprinnelse eller redusert funksjonsevne, og det iverksettes
tiltak for a utjevne eventuelle forskjeller.

Cjensidige samarbeider med NAV om arbeidstrening og lgnnstilskudd
for mennesker som har vaert utenfor arbeidslivet, og har flere medarbei-
dere i arbeidstrening gjennom slike ordninger.

Seniorpolitikk

Gjensidige har en aktiv seniorpolitikk som tar sikte pa a fa flest mulig
medarbeidere til a jobbe frem til de blir 67. Et viktig seniortiltak har
vaert muligheten for & arbeide 90 prosent stilling med full lann eller 80
prosent stilling med 90 prosent lgnn. Ordningen er under evaluering,
blant annet sett opp mot pensjonsreformen.

Det er adgang til fleksibel arbeidstid og annen tilrettelegging for dem
som gnsker det. Gjensidige har ogsa en tjenestepensjonsordning og
forsikringsordninger som er blant de beste i Norge. Sammen med disse
tiltakene utgjor aldersgrensen en helhet.

Cjensidige har siden 1972 praktisert en gvre aldersgrense pa 67 ar for
sine ansatte. Hasten 2009 ble selskapet saksgkt av en medarbeider
som ensket a sta i sin stilling etter fylte 67 ar. Medarbeideren fikk
medhold da Oslo Tingrett behandlet saken i april 2010, men selskapet
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anket. | desember avsa Borgarting lagmannsrett dom i Gjensidiges
faver. Saken er anket til Hayesterett, og medarbeideren blir staende i
stillingen inntil dommen er rettskraftig.

Sparsmalet om aldersgrense er et viktig prinsippspersmal for Gjensi-
dige og store deler av norsk arbeidsliv for gvrig, og det dreier seg om
muligheten for a ha forutsigbarhet knyttet til avtaler, pensjonsforhold
og bemanningsplanlegging. Finansnaeringens Arbeidsgiverforening (FA)
har erkleert partshielp til stette for Gjensidige, og har bistatt selskapet
med juridisk bistand underveis i prosessen. | tillegg har LO og NHO
engasjert seg og henvendt seg i fellesskap til Arbeidsdepartementet for
en avklaring om bedriftsfastsatte aldersgrenser.

Problemstillingen ble aktualisert da reglene om samordning av pensjon
og lennsinntekt for aldersgruppen mellom 67 og 70 ar gradvis ble
endret fra 2008. Videre er dette en problemstilling knyttet til innfering
av ny pensjonsreform.

Gjensidige tildelt HR-Norges kompetansepris

Gjensidige Forsikring ble i 2010 tildelt arets kompetansepris fra HR
Norge pa grunn av selskapets helhetlige og systematiske arbeid over
tid med kompetanseutvikling. Dette er en pris som arlig deles ut til en
bedrift, organisasjon eller enkeltperson som har oppnadd spesielt gode
resultater innen omradet personal- og organisasjonsutvikling i aret som
gikk.

Av begrunnelsen fremgar det at arbeidet med kompetanseutvikling i
Gjensidige Forsikring preges av systematikk og kontinuitet. Forskjellige
satsinger sees i sammenheng og bygger opp under hverandre. Resulta-
tet er en god totalpakke som sikrer at de ansatte utvikler seg i takt med
markedets krav og selskapets behov.

FREMTIDSUTSIKTER

Konkurransen i det norske skadeforsikringsmarkedet ble ytterligere
skjerpet i 2010, og det er forventet at denne utviklingen vil fortsette.
De sma forsikringsselskapene har gradvis gkt sine markedsandeler
gjennom a etablere seg i nisjer i markedet, og til dels gjennom aggressiv
prissetting. | tillegg har flere av de etablerte finansakterene startet
skadeforsikringsselskaper. Disse har ikke tidligere drevet med skade-
forsikring, men har tilgrensende virksomhet og distribusjonskanaler.
Tiltakene som er gjennomfert i 2009 og 2010 innebzerer imidlertid at
Gjensidige er godt posisjonert for @ mete denne konkurransen. Vekst
i premievolum i Gjensidiges norske skadeforsikringsvirksomhet i 2011
ventes likevel i hovedsak & komme fra giennomfarte og planlagte
premietiltak. Det forventes farst og fremst at det vil vaere den danske

og svenske skadeforsikringsvirksomheten som bidrar til veksten i 2011.
De gkonomiske utsiktene for de baltiske landene er fortsatt negative,
og det forventes en ytterligere nedgang i totalmarkedet for skadeforsik-
ring. | Litauen er dog utviklingen mer positiv.

De etablerte satsingene innenfor pensjon, sparing og bank har utviklet
seg i trad med forventningene, og vil pa sikt styrke konsernets posisjon
og gi vekstgrunnlag i Norge. Gjensidige Bank har nadd et volum som
skal gjore det mulig a drive lennsomt fremover. Videre er det er malsatt
at pensjons- og sparevirksomheten skal na et nullresultat i lepet av
2011

Barsnoteringen har gitt konsernet stgrre handlefrihet og muligheter til
a delta i de strukturendringene som preger finansbransjen i Norden.
Gjennom noteringen har konsernet fatt etablert et verdipapir som

kan benyttes ved eventuelle oppkjep eller pa annen mate finansiere
vekststrategien innen bredde og geografi, samtidig som det har satt en
verdi pa Gjensidige.

Endring i rammevilkar vil generelt kunne pavirke Gjensidiges virksomhet.
Det er ikke vedtatt nye rammebetingelser i 2010 som vil fa stor betyd-
ning for virksomheten, men det er en rekke initiativ som over tid vil fa
betydning. Det gjelder serlig EUs solvensprosijekt for forsikringsselska-
per Solvens II. I regi av EU pagar Solvens ll-prosjektet, som vil medfare
en ny standard for solvens og regulering av europeiske forsikrings-
selskaper. Solvens Il vil bidra til forbedret kvantifisering av risiko og ka-
pitalbehov for forsikringsselskap, og generelt forsterke risikostyringen.
Det nye regelverket, som forventes a tre i kraft i begynnelsen av 2013,
vil gi sterre insitament for selskaper til @ male og styre alle risikoer pa en
konsistent mate. Gjensidige felger utviklingen aktivt, og har blant annet
deltatt i de kvantitative konsekvensberegningene. Konklusjonen fra
forstudien er at Gjensidige er godt posisjonert for a tilfredsstille de nye
kravene. Solvens Il vil ogsa innebaere nye krav til hvordan risikostyringen
i virksomheten organiseres og gjennomfares, og krav til rapportering.

| forbindelse med oppdatering av konsernets strategi, har styret bedt
administrasjonen vurdere hvorvidt forretningsomradet helserelaterte
tjenester fortsatt bar veere en heleiet del av konsernets breddeaktivi-
teter i Norge. Det forventes en konklusjon i lgpet av andre halvdel av
2011

Som en del av den strategiske oppdateringen har styret ogsa fastsatt
en malsetting om at skadeforsikringsvirksomheten skal oppna en

kostnadsandel pa 15 innen 2015. Ulike tiltak skal iverksettes for a na
malet, hvorav de viktigste er knyttet til automatisering og styrking av
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selvbetjeningslasninger, relokalisering av funksjoner og forenkling av
produktstrukturen.

Gjensidige har betydelige kapitalbuffere, bade i forhold til interne
risikomodeller og legale kapitaldekningskrav. Styret vurderer konsernets
kapitalsituasjon og soliditet som god.

Det er normalt en betydelig usikkerhet knyttet til vurderinger av frem-
tidige forhold, men styret er av den oppfatning at konsernet star godt
rustet til 8 mete konkurransen i arene fremover.

HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

Det er ikke inntradt noen vesentlige hendelser etter utlgpet av 2010.

DISPONERING AV RESULTAT F@R

ANDRE INNTEKTER OG KOSTNADER

Konsernets arsresultat etter skattekostnad utgjer 2.950,4 millioner
kroner. Styret har vedtatt en utbyttepolitikk som danner grunnlaget for
de utbytteforslag som fremmes for generalforsamlingen. Gjensidige skal
ha en konkurransedyktig utbyttepolitikk i forhold til sammenlignbare
investeringer. Ved fastsettelse av sterrelsen pa arlig utbytte skal det tas
hensyn til konsernets kapitalbehov, herunder kapitaldekningskrav, samt

mal og strategiske planer. Med mindre kapitalbehovet tilsier noe annet,
er styrets mal at mellom 50 og 80 prosent av arets resultat etter skatt
utdeles som utbytte. Styret foreslar at det utbetales 2.350,0 millioner
kroner i utbytte for regnskapsaret 2010, tilsvarende 80,0 prosent av
konsernets arsresultat.

Morselskapets resultat for andre resultatkomponenter pa 2.590,2 mil-
lioner kroner foreslas disponert som felger:

Utbytte 2.350,0
Overfort til bundne fond 249,3
Overfgring fra annen fri egenkapital (9,1)
Disponert 2.590,2

Andre resultatkomponenter, som fremgar av resultatoppstillingen, inn-
gar ikke i resultatdisponeringen. Etter disponering av resultat fgr andre
resultatkomponenter utgjer morselskapets frie egenkapital 13.302,5
millioner kroner.

Styret vil takke de ansatte for innsatsen og deres bidrag til selskapets
resultat i 2010. Styret har besluttet a gi alle ansatte en bonus pa
10.000 kroner.

17.mars 2011
Styret i Gjensidige Forsikring ASA

Inge K. Hansen Randi B. Saetershagen
Styreleder

Kjetil Kristensen Gisele Marchand
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Wﬂf&f

Gunnar Mjatvedt

Aot B~

Hans-Erik F. Andersson

Ta/

Tor @wre

'MQ \fzalu,ft fq‘v\g&& 2

Trond Vegard Andersen

Mari T. Skjeerstad

/zé( Ao @waﬁ/

Helge Leiro Baastad
Konsernsjef



GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010 7 7

REGNSKAP OG NOTER 2010

GJENSIDIGE FORSIKRING KONSERN

Side
Konsolidert resultatregnskap ... 78
Konsolidert oppstilling av totalresultatet...........ccocoooooovioiiiiciiin, 79
Konsolidert oppstilling av finansiell stilling ..., 80
Konsolidert oppstilling av endringer i egenkapital ..., 81
Konsolidert kontantstrgmoppstilling ..o, 82
RegNSKAPSPINSIPPET ... 83
Noter
1 Egenkapital ..o 90
2 Bruk av estimater ... 91
3 Styring av forsikringsrisiko og finansiell risiko ..., 92
4 Segmentinformasjon ..o 112
5  Immaterielle eiendeler ... 114
6 Aksjeritilknyttede selskaper..........ccoooiiiiiiiiiiiii 117
7 Eierbenyttet eiendom, anlegg og UtStyr ..o 118
8  Investeringseiendommer ..o 119
9  Finansielle eiendeler og forpliktelser............ccoccooioiioiiin. 120
10  Finansielle derivater og sikringsbokf@ring .............cccccoovvvinenn. 123
11 Utlan og fordringer. ..o 125
12 Kontanter og kontantekvivalenter ... 126
13 Aksjer ogandeler.........ooooooiiii 126
14 Forsikringsforpliktelser og gjenforsikringsandel ....................... 128
L5 PENSJON oo 130
16 Avsetninger og andre forpliktelser............ccocoovioiiiiiii 133
17 SKAEE i 133
18 KOSENAAEN ... 135
19 Lonn og godtg@relser..........ooiiiririvirisese e 136
20 Netto inntekter fra iNVeSteninger ..., 140
21 Betingede forpliktelser ... 141
22 Transaksjoner med naerstaende parter.........cooooevvevervrerreonne. 141
23 Hendelser etter balansedagen ..o, 144
24 Kapitaldekning ..........oovvoivieie 144
25 SOINVENSMATGIN...cvoooieovisie e 145
26 Bundne midler ... 145
27 AKSJEEIEIE. ..o 145
28 Aksjebasert Detaling........co.cooovviriieririiee 146
29 Resultat Per akSje ..o 146
30 Oppkjgp av Nykredit........cooovoiriiirires 147

GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Side
RESUIEAtrEGNSKAP ... 148
BaIANSE ... 150
Oppstilling av endringer i egenkapital............cccooooiiiiiiiis 152
Kontantstrgmoppstiling..........ocoovviiiiiiie s 153
RegNSKAPSPIINSIPPET ... 154
Noter
1 Egenkapital ..o 160
2 Brukav estimater ... 161
3 Styring av forsikringsrisiko og finansiell fisiko ...........cc..c.cccco..... 161
4 Premieinntekter og erstatningskostnader
mV. | Skadeforsikring............ooocoooviooiooeeeee 162
5  Immaterielle eiendeler ... 164
6  Aksjer i datterselskaper og tilknyttede selskaper................... 166
7 Eierbenyttet eiendom, anlegg og UtStyr.......cc.coooooivioiiiiiciinnne. 168
8  InvesteringSeiendommer ... ..o 169
9  Finansielle eiendeler og forpliktelser.............ocoooiooioiiin. 170
10  Finansielle derivater.........c.cccoccooveenne. .. 173
11 Utlan og fordringer.................... 174
12 Kontanter og kontantekvivalenter ... 174
13 Aksjerogandeler.........ocoooioioiiiii ... 175
14 Forsikringsforpliktelser og gjenforsikringsandel .... 177
15 PENSION cooi 178
16 Avsetninger og andre forpliktelser ... 181
17 SKA e 181
18 KOSINAAEr ..o 183
19 Lonn og godtg@relser.. ... 184
20 Netto inntekter fra investeringer. ..., 188
21 Betingede forpliktelSer ... 189
22 Transaksjoner med naerstaende parter..........coocoeeeeveverreenne. 189
23 Hendelser etter balansedagen ..o, 192
24 KapitaldeKning ......ovcvvverricieeree e 192
25 SOIVENSMATGIN. ..o 193
26 Bundne midler ..o 193
27 AKSIBEIEIE . ..o 193
28 Aksjebasert betaling ... 194
Erklaering fra styret og daglig leder..........ccccovcovviiiiniriiiiienn, 195
ReVISJONSDErEtNING ..o 196
Kontrollkomiteens UttalelSe. ... 198

Representantskapets Uttalelse. ... 199



78 GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010

KONSOLIDERT RESULTATREGNSKAP

Millioner kroner Noter 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009
Driftsinntekter

Premieinntekter fra skadeforsikring 17.063,3 15.660,4
Premieinntekter fra pensjon 3358 116,3
Rente- og kredittprovisjonsinntekter fra bankdrift 782,6 3233
Driftsinntekter fra helserelaterte tjenester 544,7 509,1
Andre inntekter 64,4 61,5
Sum driftsinntekter 4 18.790,8 16.670,7
Netto inntekter fra investeringer

Inntekter fra investeringer i tilknyttede selskaper 6 488,7 2633
Driftsinntekt fra eiendom 422,8 401,2
Renteinntekt og utbytte mv. pa finansielle eiendeler 1.3854 1.3859
Netto urealiserte verdiendringer pa investeringer (inkl. eiendom) 262,3 7733
Netto realisert gevinst og tap pa investeringer 33L4 120,1
Kostnader knyttet til investeringer 18 (142,4) (155,9)
Sum netto inntekter fra investeringer 20 2.748,2 2.788,0
Sum driftsinntekter og netto inntekter fra investeringer 21.539,0 19.458,7
Erstatningskostnader, tap mv.

Erstatningskostnader mv. fra skadeforsikring (13.456,6) (12.071,0)
Erstatningskostnader mv. fra pensjon (258,1) (121,5)
Rentekostnader o.l. og tap pa utlan/garantier fra bankdrift (484,9) (268,8)
Sum erstatningskostnader, rentekostnader, tap mv. (14.199,6) (12.461,4)
Driftskostnader

Driftskostnader fra skadeforsikring (2.810,4) (2.7715)
Driftskostnader fra pensjon (109,6) (102,7)
Driftskostnader fra bankdrift (302,1) (147,3)
Driftskostnader fra helserelaterte tjenester (517,3) (476,5)
Andre driftskostnader (91,5) (116,1)
Merverdiav- og nedskrivninger - immaterielle eiendeler (254,3) (216,7)
Sum driftskostnader 18 (4.085,3) (3.830,8)
Sum kostnader (18.285,0) (16.292,1)
Arets resultat for skattekostnad 4 3.254,0 3.166,5
Skattekostnad 17 (303,6) (861,8)
ARETS RESULTAT 2.950,4 2.304,8

Resultat per aksje, kroner (basis og utvannet) (omarbeidet for 2009) 29 5,90 4,61
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KONSOLIDERT OPPSTILLING
AV TOTALRESULTATET

Millioner kroner 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009
Avrets resultat 2.950,4 2.304,8
Andre inntekter og kostnader

Valutakursdifferanser (19,4) (102,5)
Andel av andre inntekter og kostnader i tilknyttede selskaper 17,6 (8,6)
Aktuarielle gevinster og tap pa pensjon (118,0) 442,7
Skatt pa andre inntekter og kostnader (28,5) (254,1)
Sum andre inntekter og kostnader (148,4) 77,5

ARETS TOTALRESULTAT 2.802,0 2.382,3
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KONSOLIDERT OPPSTILLING
AV FINANSIELL STILLING

Omarbeidet *

Millioner kroner Noter 31.12.2010 31.12.2009
EIENDELER

Goodwill 5 2.580,7 1.507,5
Andre immaterielle eiendeler 5 1.349,5 847,1
Eiendeler ved utsatt skatt 17 1994

Aksjer i tilknyttede selskaper 6 4.275,5 3.783,3
Eierbenyttet eiendom 7 318,5 282,2
Anlegg og utstyr 7 345,1 316,1
Investeringseiendommer 8 5.900,3 5.509,9
Finansielle eiendeler

Finansielle derivater 9,10 536,6 203,2
Aksjer og andeler 9,13 4.282,9 7.728,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 9 18.389,9 15.562,4
Obligasjoner som holdes til forfall 5 14.497,5 15.816,0
Utlan og andre fordringer 9 11 19.537,8 13.349,5
Eiendeler i livsforsikring med investeringsvalg 11 4.503,6 2.823,4
Gjenforsikringsdepoter 06 06
Gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser i skadeforsikring 14 487,0 2393
Fordringer i forbindelse med direkte forretninger og gjenforsikring 11 3.585,1 3.4358
Andre fordringer 11 342,2 303,5
Forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 11 84,5 56,9
Kontanter og kontantekvivalenter 12, 26 2.8899 3.103,5
SUM EIENDELER 84.106,8 74.868,9
EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER

Egenkapital

Aksjekapital 1.000,0 1.000,0
Overkursfond 1.430,0 1.430,0
Annen egenkapital 20.707,8 19.538,2
Sum egenkapital 23.137,8 21.968,2
Avsetning for forpliktelser

Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 14 9.078,3 7.671,7
Brutto erstatningsavsetning 14 28.339,3 25.857,2
Andre forsikringstekniske avsetninger 14 1190 69,7
Pensjonsforpliktelser 15 705,3 7744
Andre avsetninger for forpliktelser 16 1385 144,0
Finansielle forpliktelser

Finansielle derivater 9,10 155,3 931
Innskudd fra og forpliktelser overfor kunder 9,16 9.120,0 6.550,4
Rentebzerende forpliktelser 9,16 5.254,9 4916,1
Andre forpliktelser 9,16 1.2344 1.2459
Forpliktelser ved periodeskatt 17 44,7 921,7
Forpliktelser ved utsatt skatt 17 1.274,6 1.205,6
Forpliktelser i forbindelse med forsikring 9,16 392,5 346,4
Avsatt ikke utbetalt utbytte 74,8
Avsetning i livsforsikring med investeringsvalg 16 4.503,6 2.823,4
Palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 9,16 210,7 206,3
Sum forpliktelser 60.969,1 52.900,7
SUM EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER 84.106,8 74.868,9

1 Selskapet har blitt omdannet fra gjensidig selskap med begrenset ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA). | den forbindelse er sammenligningstallene under egenkapital endret.
Det er ingen endring i sum egenkapital. Omarbeidelse av sammenligningstallene er presentert i konsolidert oppstilling av endringer i egenkapital.

17. mars 2011, Styret i Gjensidige Forsikring ASA
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Inge K. Hansen Randi B. Seetershagen Gunnhild H. Andersen Trond Vegard Andersen Hans-Erik F. Andersson Jetil Knstensem
Styreleder
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KONSOLIDERT OPPSTILLING
AV ENDRINGER [ EGENKAPITAL

Egen- Utjev- Annen Sum Sum Sum
kap.bevis- nings- egen-  klassel-  klassell- egen-
Millioner kroner kapital fond kapital kapital kapital kapital
Egenkapital per 31.12.2008 omarbeidet 3.860,0 1233 9131 48965 14.689,5 19.5859
Eierbrgk 25% 75%
Over- Annen Valuta- Aktuarielle Annen Sum
Aksje- Egne kurs-  innskutt kursdif-  gev./tap  opptjent egen-
Millioner kroner kapital aksjer fond egenkap.  feranser pensjon  egenkap. kapital
Omdanning fra BA til ASA
Om.k\assw.ﬂsermg fra egenkap\ta\bewskaplt.al til _ 10000 14300 14300 3.8600
aksjekapital, overkursfond og annen opptjent egenkapital *
@urige omklassifiseringer (129) (2.448,6) 18.187,4 15.7259
Egenkapital per 31.12.2008 omarbeidet 1.000,0 1.430,0 (129) (2.448,6) 19.617,4 19.5859

! Per 30. september 2009 ble egenkapitalbeviskapitalen nedsatt til 1.000,0 millioner kroner og overfert med like deler til overkursfond og utjevningsfond. | forbindelse med omdanning
fra gjensidig selskap med begrenset ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA) er egenkapitalbeviskapitalen konvertert til aksjekapital.

1.1.-31.12.2009
Avrets resultat

Andre inntekter og kostnader

Valutakursdifferanser

Andel av andre inntekter og kostnader i tilknyttede selskaper
Aktuarielle gevinster og tap pa pensjon

Skatt pa andre inntekter og kostnader

Sum andre inntekter og kostnader

Avrets totalresultat

Egenkapital per 31.12.2009 1.000,0

1.1.-31.12.2010
Arets resultat

Andre inntekter og kostnader

Valutakursdifferanser

Andel av andre inntekter og kostnader i tilknyttede selskaper
Aktuarielle gevinster og tap pa pensjon

Skatt pa andre inntekter og kostnader

Sum andre inntekter og kostnader

Arets totalresultat

Egne aksjer

Utbetalt utbytte

Aksjebaserte betalingstransaksjoner som gjgres opp i egenkapital
Skatt pa poster innregnet direkte i egenkapitalen

Egenkapital per 31.12.2010 1.000,0

(0,1)

(0.1)

1.430,0

1.430,0

(102,5)

(102,5)
(102,5)
(115,4)

(19,4)

(19,4)
(19,4)

7,5

7,5 (134,8)

2.304,8

(8,6)

442,7
(254,1)
4427  (262,7)

4427 2.042,1
(2.005,9) 21.659,6

2.950,4

17,6
(118,0)

(28,5)
(118,0) (10,9)

(1180) 29395
(3.1)

(1.650,0)

13,2

(212400 22.959,1

2.304,8

(102,5)
(8.6)
442,7
(254,1)
77,5

2.382,3

21.968,2

2.950,4

(19,4)
17,6
(118,0)
(28,5)
(148,4)

2.802,0

(3.1)
(1.650,0)
75

13,2

23.137,8
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KONSOLIDERT OPPSTILLING AV
KONTANTSTROMMER

Millioner kroner 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

Kontantstrgmmer fra operasjonelle aktiviteter

Netto innbetalte premier 20.0239 17.565,2
Netto utbetalte erstatninger (12.970,2) (11.061,3)
Betalte driftskostnader inklusive provisjoner (3.937,0) (3.879,6)
Netto innbetalinger/utbetalinger pa utlan og innskudd (2.255,9) (4.388,3)
Netto innbetalinger/utbetalinger fra investeringer
Aksjer og andeler (468,2) (956,2)
Obligasjoner og sertifikater 3.929,8 (1.523,9)
Finansielle derivater og andre finansielle instrumenter 416,6 672,0)
Investeringseiendommer (128,8) (5,7)
Renter og gvrige finansinntekter 1494 591,2
Netto innbetalinger/utbetalinger eiendomsdrift 40,0 2679
Netto andre inntekter og kostnader 608,9 549,6
Betalte skatter (1.155,2) (401,4)
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 4.253,3 (3.914,5)

Kontantstrgmmer fra investeringsaktiviteter

Utbetalinger ved kjgp av datterselskaper (2.702,0)
Netto kjop og salg av eierbenyttet eiendom 0,2
Netto kjgp og salg av anlegg og utstyr (214.8) (174,7)
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (2.916,6) (174,7)

Kontantstrgmmer fra finansieringsaktiviteter

Utbetalt utbytte (1.677,6) (3,6)
Innbetaling ved overtakelse av portefglie 42,9

Utbetaling av renter pa innlan (208,1) (36,7)
Netto innbetalinger/utbetalinger vedrgrende lan 218,6 43289
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter (1.624,2) 4.288,6
Netto kontantstrgm for perioden (287,5) 199,4
Effekt av valutakursendringer pa kontanter og kontantekvivalenter 1,7 (110,4)
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter (285,8) 89,0
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens begynnelse 3.103,5 30116
Innfusjonerte, kjopte og solgte selskaper 72,2 2,8
Korrigert beholdning ved periodens begynnelse 3.175,7 3.014,5
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens slutt 2.889,9 3.103,5

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter (285,8) 89,0
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REGNSKAPSPRINSIPPER

RAPPORTERINGSENHET

Gjensidige Forsikring ASA er et bgrsnotert allmennaksjeselskap hjemme-
harende i Norge. Selskapets hovedkontor er lokalisert i Drammensveien
288, Oslo, Norge. Konsernregnskapet til Gjensidige Forsikring konsern
(konsernet) per 31. desember 2010 og for aret som helhet bestar av
Gjensidige Forsikring ASA og datterselskaper og konsernets andeler i til-
knyttede selskaper. Aktivitetene i konsernet er skadeforsikring, pensjon
og sparing, bank og helserelaterte tjenester. Konsernet driver virksom-
het i Norge, Sverige, Danmark, Latvia, Litauen og Estland.

Gjensidigestiftelsen har bestemmende innflytelse over Gjensidige
Forsikring ASA og er dermed forpliktet til & utarbeide konsernregnskap.
Konsernregnskapet kan fas ved henvendelse til Gjensidigestiftelsen i
Drammensveien 288, Oslo, Norge.

Regnskapsprinsippene som benyttes i konsernregnskapet er beskrevet
nedenfor. Prinsippene er konsistente i hele konsernet, med unntak av
en tillatt forskjell etter IFRS 4 om forsikringskontrakter. Se beskrivelse
under punktet vedrgrende Brutto erstatningsavsetning.

GRUNNLAG FOR UTARBEIDELSE

Samsvarserklaering

Konsernregnskapet er avlagt i samsvar med EU-godkjente IFRSer og
tilherende fortolkningsuttalelser som skal anvendes per 31. desember
2010, samt de ytterligere opplysningskrav som felger av arsregnskaps-
forskriften for forsikringsselskaper (FOR 1998-12-16 nr 1241) gitt med
hjemmel i regnskapsloven.

Endringer i regnskapsprinsipper
Det er ingen endring av regnskapsprinsipper i 2010.

De IFRSer og fortolkningsuttalelser som er utgitt frem til 17. mars 2011
og som ikke er obligatoriske & anvende per 31. desember 2010, det vil
si IFRS 9 og IFRIC 19, endringer i IAS 32, IFRIC 14, revidert IAS 24, samt
forbedringer i IFRSer, antas, basert pa de vurderinger som er gjort sa
langt, ikke a fa vesentlig effekt for rapporterte tall.

Grunnlag for maling
Konsernregnskapet er utarbeidet pa grunnlag av historisk kost, med
unntak av fglgende
derivater males til virkelig verdi
finansielle instrumenter til virkelig verdi over resultatet males til
virkelig verdi
finansielle eiendeler tilgjengelige for salg males til virkelig verdi
investeringseiendommer males til virkelig verdi

Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Konsernregnskapet presenteres i norske kroner, som er Gjensidige
Forsikring sin funksjonelle valuta. Al finansiell informasjon er presentert
i norske kroner, med mindre annet er angitt.

Som felge av avrundingsdifferanser kan det veere at tall og prosentsat-
ser ikke alltid lar seg summere helt ngyaktig.

SEGMENTRAPPORTERING

I henhold til IFRS 8 fastsettes virksomhetssegmentene basert pa kon-
sernets interne organisasjonsmessige ledelsesstruktur og den interne

rapporteringsstrukturen til konsernets @verste beslutningstaker. |
Gjensidige Forsikring konsern er konsernledelsen ansvarlig for a evaluere
og felge opp segmentenes resultater og er definert som konsernets
gverste beslutningstaker i betydningen til IFRS 8. Gjensidige rapporterer
syv virksomhetssegmenter, som uavhengig felges opp av ledere som er
ansvarlige for de respektive segmentene avhengig av hvilke produkter
og tjenester som tilbys, distribusjons- og oppgjgrskanaler, merkenavn
og kundeprofiler. Identifikasjonen av segmentene baseres pa at det
finnes ledere per segment som rapporterer direkte til konsernledelsen/
konsernsjef og som er ansvarlige for segmentresultatene under deres
ledelse. Basert pa dette presenterer Gjensidige felgende virksomhets-
segmenter

+  Skadeforsikring Privat Norge

+ Skadeforsikring Neeringsliv Norge

+  Skadeforsikring Norden

+  Skadeforsikring Baltikum

* Pensjon og sparing

+ Bank

Helserelaterte tjenester

Prinsipper for innregning og maling i Gjensidiges segmentrapportering
baseres pa regnskapsprinsippene etter IFRS slik de er fastsatt i konsern-
regnskapet.

Prisfastsetting mellom segmentene gjennomfares pa armlengdes
avstand.

KONSOLIDERINGSPRINSIPPER

Datterselskaper

Datterselskaper er selskaper der Gjensidige Forsikring har bestemmende
innflytelse, som vil vaere selskaper der Gjensidige Forsikring enten
direkte eller indirekte via datterselskaper eier mer enn 50 prosent av de
stemmeberettigede aksjene. Datterselskapene inkluderes i konsernregn-
skapet fra den dagen kontroll oppnas og til den opphgrer. Dattersel-
skapenes regnskapsprinsipper er endret ved behov, for & samsvare med
konsernets valgte prinsipper.

Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er selskaper hvor konsernet har betydelig
innflytelse, men ikke kontroll, over finansielle og driftsmessige prinsip-
per. Normalt vil dette foreligge nar konsernet har mellom 20 og 50
prosent av stemmerettene i et annet selskap. Tilknyttede selskaper
regnskapsferes ved bruk av egenkapitalmetoden og ferstegangsinn-
regnes til anskaffelseskost. Konsernets investering inkluderer goodwill
ved overtakelse, redusert for akkumulert tap ved verdifall. Konsern-
regnskapet inkluderer konsernets andel av inntekter, kostnader og
egenkapitalbevegelser, etter omarbeiding til konsernets regnskaps-
prinsipper, fra det tidspunkt betydelig innflytelse ble etablert, og frem
til innflytelsen oppharer.

Transaksjoner eliminert ved konsolidering

Konserninterne mellomveerende og transaksjoner, samt urealiserte
inntekter og kostnader fra konserninterne transaksjoner, elimineres

i konsernregnskapet. Urealiserte gevinster fra transaksjoner med
selskaper som regnskapsfares etter egenkapitalmetoden elimineres mot
investeringen, i samsvar med konsernets eierandel. Urealiserte tap elimi-
neres pa samme mate, men kun i den grad det ikke er paviste verdifall.
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Virksomhetssammenslutninger

Virksomhetssammenslutninger regnskapsfares etter oppkjepsmetoden.
Anskaffelseskost for virksomhetssammenslutningen males til virke-

lig verdi, pa dato for overtakelsen, av overtatte eiendeler, padratte
forpliktelser og egenkapitalinstrumenter utstedt av konsernet i bytte for
kontroll av overtatte selskap, og eventuelle kostnader direkte henfar-
bare til virksomhetssammenslutningen.

Huvis verdien, etter en revurdering av konsernets andel i netto virkelig
verdi av identifiserbare eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser
overstiger anskaffelseskostnaden ved virksomhetssammenslutningen,
innregnes det overskytende umiddelbart i resultatregnskapet.

KONTANTSTR@MOPPSTILLINGEN

Kontantstremmer fra driftsaktiviteter presenteres etter den direkte
metoden, som gir opplysninger om vesentlige klasser av inn- og utbe-
talinger.

INNREGNING AV INNTEKTER OG KOSTNADER

Driftsinntekter og driftskostnader bestar av inntekter og kostnader i
tilknytning til driften av de ulike forretningsomradene, jf. nedenfor.

Premieinntekter fra skadeforsikring

Forsikringspremier inntektsfares i takt med forsikringsperioden. Premie-
inntekter fra skadeforsikring omfatter forfalte bruttopremier og premier
for gjenforsikring.

Forfalte bruttopremier omfatter alle belgp selskapet har mottatt eller
har tilgode for forsikringsavtaler hvor forsikringsperioden er pabegynt
for periodens avslutning. Ved periodeslutt foretas en tidsavgrensning
hvor forfalt premie som vedrarer neste ar periodiseres.

Premie for avgitt gjenforsikring reduserer forfalte bruttopremier, og
periodiseres i takt med forsikringsperioden. Premie for mottatt gjenfor-
sikring klassifiseres som forfalte bruttopremier, og periodiseres i takt
med forsikringsperioden.

Premieinntekter fra pensjon
Premieinntekter fra pensjon omfatter opptjent risikopremie og adminis-
trasjonskostnader tilknyttet forsikringskontraktene.

Rente- og kredittprovisjonsinntekter fra bankdrift
Renteinntekter og rentekostnader beregnes og innregnes pa grunnlag
av effektiv rente-metoden. Beregningen hensyntar etableringsgebyrer
og direkte marginale transaksjonskostnader som er en integrert del av
den effektive renten. Inntektsfering av renter etter effektiv rente-me-
toden blir benyttet bade for balanseposter som vurderes til amortisert
kost og balanseposter som vurderes til virkelig verdi over resultatet.
Renteinntekter pa nedskrevne engasjement beregnes som effektiv rente
av nedskrevet verdi.

Provisjonsinntekter fra ulike kundetjenester innregnes avhengig av
hvilket formal som ligger til grunn. Gebyrer innregnes som inntekt nar
tjenestene er levert eller nar en betydelig del er utfart. Gebyrer som
mottas for utferte tjenester innregnes som inntekt i den perioden
tjenestene ble utfert. Provisjoner som mottas som betaling for visse
oppgaver innregnes som inntekt nar oppgaven er utfert. Provisjons-
kostnader er transaksjonsbasert og innregnes i perioden tjenestene ble
mottatt.

Driftsinntekter fra helserelaterte tjenester

Kontraktene varierer mellom fastprisavtaler som i stor grad blir for-
skuddsfakturert, og oppdragsavtaler som faktureres etter giennomfart
oppdrag/medgatt tid. Den delen av inntekten som forskuddsfaktureres,
blir periodisert over den perioden fakturaen gjelder for.

Driftsinntektene er fratrukket merverdiavgift, rabatter, bonuser og
fakturerte fraktkostnader.

Erstatningskostnader

Erstatningskostnadene bestar av betalte bruttoerstatninger redusert
med gjenforsikringsandel, i tillegg til endring i brutto erstatningsavset-
ning, ogsa redusert med gjenforsikringsandel. Direkte og indirekte
skadebehandlingskostnader inngar i erstatningskostnadene. Erstat-
ningskostnadene inneholder avviklingstap/-gevinst basert pa tidligere
ars avsetninger.

Driftskostnader
Driftskostnader bestar av lgnns-, administrasjons- og salgskostnader.

Forsikringsrelaterte driftskostnader bestar av forsikringsrelaterte admi-
nistrasjonskostnader inkludert provisjoner for mottatt gjenforsikring og
salgskostnader, redusert med mottatte provisjoner for avgitt gjenforsik-
ring og gevinstandeler.

Netto inntekter fra investeringer

Finansinntekter bestar av renteinntekter pa finansielle investeringer,
mottatt utbytte, realiserte gevinster knyttet til finansielle eiendeler,
endring i virkelig verdi av finansielle eiendeler til virkelig verdi over resul-
tatet, samt gevinster pa finansielle derivater. Renteinntekter innregnes i
resultatet ved bruk av effektiv rente-metoden.

Finanskostnader bestar av rentekostnader pa lan som ikke er en del

av bankdriften, realiserte tap knyttet til finansielle eiendeler, endringer

i virkelig verdi av finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet,
verdifall pa finansielle eiendeler og tap pa finansielle derivater. Alle lane-
kostnader innregnes i resultatet ved bruk av effektiv rente-metoden.

VALUTA

Transaksjoner i utenlandsk valuta

Hvert selskap i konsernet fastsetter sin funksjonelle valuta, og trans-
aksjoner i enhetenes regnskap er malt i datterselskapets funksjonelle
valuta.

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til funksjonell valuta for de
respektive konsernselskapene med valutakurs pa transaksjonstidspunk-
tet.

Monetzere valutaposter omregnes til funksjonell valuta med valutakurs
pa rapporteringstidspunktet. lkke-monetaere poster i utenlandsk valuta
som males til historisk kost omregnes til funksjonell valuta med valu-
takurs pa transaksjonstidspunktet. lkke-monetaere poster i utenlandsk
valuta som males til virkelig verdi omregnes til funksjonell valuta med
valutakurs pa det tidspunkt da virkelig verdi ble fastsatt.

Valutakursdifferanser knyttet til omregningen innregnes i resultatet,
med unntak av differanser som oppstar ved omregning av finansielle
instrumenter gremerket til sikring av nettoinvestering i en utenlandsk
virksomhet som tilfredsstiller kriteriene for sikringsbokfering. Disse
innregnes i andre inntekter og kostnader.
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Utenlandsk virksomhet

Utenlandske virksomheter som har andre funksjonelle valutaer
omregnes til norske kroner ved a omregne resultatregnskapet til gjen-
nomsnittskurser for perioden, og ved a omregne balansen til valutakurs
pa rapporteringstidspunktet. Valutakursdifferanser innregnes som

en separat del av egenkapitalen. Ved avhendelse av den utenlandske
virksomheten innregnes den akkumulerte valutakursdifferansen som

er innregnet i andre inntekter og kostnader relatert til den avhendede
virksomheten, i resultatet, nar gevinst eller tap ved salget innregnes.

Valutagevinst eller -tap pa fordringer og gjeld mot en utenlandsk
virksomhet, hvor oppgjer verken er planlagt eller sannsynlig i overskuelig
fremtid, vurderes som en del av nettoinvesteringen i den utenlandske
virksomheten, og innregnes i andre inntekter og kostnader.

Goodwill som oppstar ved oppkjep av en utenlandsk virksomhet, og
virkelig verdi justeringer pa balansefert verdi av eiendeler og forpliktelser
som oppstar ved oppkjep av den utenlandske virksomheten, behandles
som eiendeler og forpliktelser i den utenlandske virksomheten.

MATERIELLE EIENDELER

Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr

Innregning og maling

Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr vurderes til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap ved verdifall.
Anskaffelseskost inkluderer utgifter som er direkte henfarbare til kjop
av eiendelen. Nar utstyr eller vesentlige enkeltdeler har ulik utnyttbar
levetid, regnskapsfares de som separate komponenter.

Eierbenyttet eiendom defineres som eiendom som brukes av Gjensidige
i utgvelsen av sin virksomhet. Hvis eiendommene brukes bade til selska-
pets egen bruk og som investeringseiendommer, klassifiseres eiendom-
mene basert pa faktisk bruk av eiendommene.

Etterfglgende utgifter

Etterfelgende utgifter innregnes i eiendelens balansefarte verdi hvis
det er sannsynlig at de fremtidige skonomiske fordelene tilknyttet ei-
endelen vil tilflyte konsernet, og utgiften tilknyttet eiendelen kan males
palitelig. Hvis den etterfglgende utgiften er palgpt for a erstatte en del
av eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr, aktiveres kostnaden og ba-
lansefert verdi av det som erstattes fraregnes. Utgifter til reparasjoner
og vedlikehold innregnes umiddelbart i resultatet nar de palaper.

Gjensidige kan komme til & delta i renovering, vesentlige oppgraderinger
og nye byggeprosijekter. Kostnaden pa disse innregnes etter samme
prinsipper som for en kjgpt eiendel.

Avskrivning
Hver komponent av eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr avskrives
linezert over estimert utnyttbar levetid. Tomter avskrives ikke. Den
forventede utnyttbare levetiden for innevaerende og sammenlignbare
perioder er som felger

*  ejerbenyttet eiendom
+ anlegg og utstyr

10-50 ar
3-5ar

Avskrivningsmetode, forventet utnyttbar levetid og restverdi fastsettes
arlig. En eiendels balanseferte verdi nedskrives hvis gjenvinnbart belap
er lavere enn balansefert verdi.

Investeringseiendommer

Eiendom som leies ut eller er rene investeringsobjekter, eller begge deler
klassifiseres som investeringseiendommer. Disse eiendommene benyt-
tes ikke i produksjon, levering av varer eller tjenester, eller til administra-
tive formal.

Ved forstegangsinnregning vurderes investeringseiendommene til kost,
det vil si kjigpesum inkludert direkte henferbare kostnader ved kjgpet.
Investeringseiendommer avskrives ikke.

Investeringseiendommer vurderes deretter til virkelig verdi, og alle
verdiendringer innregnes i resultatet.

Virkelig verdi baseres pa markedspriser, eventuelt justert for forskjeller
i type, lokasjon eller tilstand til den enkelte eiendom. Der markedspriser
ikke er tilgjengelig vurderes eiendommene individuelt ved at forventet
fremtidig netto kontantstrem diskonteres med avkastningskravet for
den enkelte investering. | netto kontantstrem hensyntas eksisterende
leiekontrakter og forventninger om fremtidige leieinntekter basert pa
dagens utleiemarked. Avkastningskravet fastsettes ut fra forventet
fremtidig risikofri rente og en individuelt fastsatt risikopremie, avhengig
av utleiesituasjonen og byggets beliggenhet og standard. Det foretas
ogsa en vurdering mot observerte markedspriser. Verdsettelsen utfares
bade av ekstern og intern ekspertise, som har betydelig erfaring i a
verdsette tilsvarende eiendommer i geografiske omrader hvor konser-
nets investeringseiendommer er lokalisert.

Ved bruksendring og reklassifisering til eierbenyttet eiendom, benyttes
virkelig verdi pa reklassifiseringstidspunktet som anskaffelseskost for
etterfglgende maling.

IMMATERIELLE EIENDELER

Goodwill

Goodwill som oppstar ved overtakelse av datterselskaper representerer
anskaffelseskost ved overtakelsen fratrukket virkelig verdi av konsernets
andel av det overtatte selskapets identifiserbare eiendeler, forpliktelser
og betingede forpliktelser pa oppkjepstidspunktet. Goodwill innregnes
forste gang til kostpris og vurderes i etterfelgende perioder til anskaf-
felseskost fratrukket akkumulerte tap ved verdifall.

Goodwill som oppstar ved overtakelse av datterselskaper avskrives ikke,
men testes for verdifall arlig eller oftere, dersom det er indikasjoner pa
verdifall.

For investeringer som regnskapsfares etter egenkapitalmetoden, er ba-
lansefart verdi av goodwill inkludert i investeringens balansefgrte verdi.

Andre immaterielle eiendeler

Andre immaterielle eiendeler som omfatter kundeforhold, varemerker,

internt utviklede IT-systemer samt andre immaterielle eiendeler som

er anskaffet separat eller som en gruppe, vurderes til anskaffelseskost

fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap ved verdifall.

Nye immaterielle eiendeler balansefares kun i den grad fremtidige oko-
nomiske fordeler knyttet til eiendelen er sannsynlig og kostnad knyttet
til eiendelen kan males palitelig.

Utviklingskostnader (bade internt og eksternt generert) aktiveres bare
dersom utviklingskostnaden kan males palitelig, produktet eller proses-
sen er teknisk og ekonomisk mulig, det vil generere fremtidige ekono-
miske fordeler og konsernet har intensjon om og tilstrekkelige ressurser
til a ferdigstille utviklingen og til a bruke eller selge eiendelen.
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Avskrivning

Immaterielle eiendeler, med unntak av goodwill, avskrives lineaert over
forventet utnyttbar levetid, fra det tidspunkt de er tilgjengelige for bruk.
Den estimerte utnyttbare levetiden for innevaerende og sammenlign-
bare perioder er som folger

+  kundeforhold 10 ar

+  varemerker 10 ar

* internt utviklede IT-systemer 5-8 ar
+ andre immaterielle eiendeler 5-10ar

Avskrivningsperiode og avskrivningsmetode revurderes arlig. Eiendelen
nedskrives dersom gjenvinnbart belap er lavere enn balansefert verdi.

VERDIFALL PA IKKE-FINANSIELLE EIENDELER

Indikatorer pa verdifall knyttet til balansefert verdi av materielle og im-

materielle eiendeler vurderes pa hvert rapporteringstidspunkt. Dersom

slike indikatorer eksisterer estimeres gjenvinnbart belap for en eiendel

eller en kontantstremgenererende enhet. Indikatorer som vurderes som

vesentlige for konsernet og som kan utlgse testing for verdifall er som

folger

« vesentlig resultatsvikt i forhold til historiske eller forventede fremti-
dige resultater

« vesentlige endringer i konsernets bruk av eiendelene eller overordnet
strategi for virksomheten

+  vesentlige negative trender for bransjen eller gkonomien

+ andre eksterne eller interne indikatorer

Goodwill testes for verdifall arlig. Den arlige testingen av goodwill
utferes i tredje kvartal.

Gjenvinnbart belgp er det hayeste av virkelig verdi fratrukket salgs-
utgifter og bruksverdi. Ved vurdering av bruksverdi neddiskonteres
estimerte fremtidige kontantstremmer til naverdi med en markedsba-
sert diskonteringsrente fer skatt, som reflekterer tidsverdien av penger
og eiendelsspesifikk risiko. | vurderingen grupperes eiendeler i den
minste identifiserbare gruppen av eiendeler som genererer inngaende
kontantstrammer som i all vesentlighet er uavhengige av innga-

ende kontantstrammer fra andre eiendeler eller grupper av eiendeler
(kontantstrgmgenererende enhet). Goodwill allokeres til den kontant-
stremgenererende enheten som forventes a fa fordeler av virksomhets-
sammenslutningen.

Tap ved verdifall innregnes i resultatet dersom balansefert verdi for en
eiendel eller kontantstramgenererende enhet overstiger beregnet gjen-
vinnbart belgp. Ved innregning av tap ved verdifall knyttet til kontant-
strgmgenererende enheter reduseres farst balansefert verdi av goodwill
og deretter foretas en forholdsmessig fordeling pa balansefart verdi av
hver enkelt eiendel i den kontantstramgenererende enheten. Tidligere
innregnede tap ved verdifall reverseres dersom forutsetningene for tap
ved verdifall ikke lenger er til stede. Tap ved verdifall reverseres kun i
den utstrekning gjenvinnbart belgp ikke overstiger det som ville vaert
balansefart verdi pa reverseringstidspunktet dersom et tap ved verdifall
ikke hadde vaert innregnet.

Tap ved verdifall pa goodwill reverseres ikke i etterfalgende perioder.
Ved avhendelse av en kontantstremgenererende enhet vil tilhgrende
goodwill inkluderes i beregningen av gevinst eller tap ved avhendelse.

FORSIKRINGSTEKNISKE AVSETNINGER
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie
Avsetningen for ikke opptjent bruttopremie er en periodisering av

forfalte premier. Avsetningen er relatert til de uopptjente delene av den
forfalte premien. Det er ikke gjort fradrag for kostnader av noe slag for
den forfalte premien er periodisert.

For forsikringer innen gruppeliv i neeringslivsmarkedet bestar avsetnin-
gen for ikke opptjent bruttopremie i tillegg av avsetning for fullt betalt
dadsfallsforsikring (etter utbetaling av ufgrekapitall.

Brutto erstatningsavsetning

Erstatningsavsetningen skal dekke forventede fremtidige erstat-
ningsutbetalinger for skadetilfeller som pa rapporteringstidspunktet
er inntruffet, men ikke ferdig oppgjort. Dette inkluderer bade meldte
saker (RBNS - reported but not settled) og skader som er inntruffet,
men ikke meldt (IBNR — incurred but not reported). Avsetningene
knyttet til kjente skader er individuelt vurdert av oppgjgrsapparatet,
mens IBNR-avsteningene er basert pa erfaringstall, hvor man tar
utgangspunkt i den tiden det tar fra en skade inntreffer (skadedato)
til den meldes (meldt dato). Basert pa erfaringer og portefgliens
utvikling utarbeides det en statistisk modell for a beregne omfanget
av etteranmeldte skader. Modellens godhet males ved a beregne avvik
mellom tidligere etteranmeldte skader og etteranmeldte skader som
er estimert av modellen.

Neddiskontering av erstatningsavsetninger gjennomfgres som hoved-
regel ikke. For kontrakter i Danmark med annuitetsbetalinger over lang
tidshorisont er neddiskontering foretatt. IFRS 4 tillater ulik prinsippan-
vendelse innen konsernet pa dette omradet.

Erstatningsavsetningen inneholder et element som skal dekke adminis-
trasjonskostnader som palgper i forbindelse med skadeoppgjer.

Tilstrekkelighetstest

Det gjennomfeares en arlig tilstrekkelighetstest for a kontrollere at nivaet
pa avsetningene er tilstrekkelige sammenlignet med selskapets forplik-
telser. Gjeldende estimat pa fremtidige erstatningsutbetalinger for det
forsikringsansvaret selskapet har pa rapporteringstidspunktet, samt
tilhgrende kontantstrgmmer benyttes ved utferelsen av testen. Dette
omfatter bade skader som er inntruffet for rapporteringstidspunktet
(erstatningsavsetningen| og skader som inntreffer fra rapporteringstids-
punktet til neste hovedforfall (premieavsetningen). Eventuelt avvik mel-
lom opprinnelig avsetning og tilstrekkelighetstesten medfarer avsetning
for ikke avigpt risiko.

Avsetninger i livsforsikring

Forsikringstekniske avsetninger for livs- og pensjonsforsikring i Gjen-
sidige Pensjonsforsikring er premiereserve, erstatningsavsetning og
tilleggsavsetning.

De forsikringstekniske avsetningene knyttet til investeringsvalgporte-
foljen bestemmes av markedsverdien pa de finansielle eiendelene. In-
vesteringsvalgportefaljen er ikke utsatt for investeringsrisiko relatert til
kundemidlene, da det ikke garanteres noen avkastning overfor kundene.
| tillegg kommer en portefglie med fripoliser som har en gjennomsnittlig
arlig avkastningsgaranti pa 3,6 prosent pa eiendelene.

Gjenforsikringsandel av brutto

forsikringsforpliktelse i skadeforsikring

Gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser i skadeforsikring
klassifiseres som en eiendel i balansen. Gjenforsikringsandel av ikke
opptjent bruttopremie og gjenforsikringsandel av brutto erstatningsav-
setning inkluderes i gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktel-
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ser i skadeforsikring. Gjenforsikringsandelen reduseres med forventet
tap pa krav basert pa objektive bevis for verdifall.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle instrumenter klassifiseres i en av fglgende kategorier
+ til virkelig verdi over resultatet

« tilgjengelig for salg

+ investeringer som holdes til forfall

+ utlan og fordringer

+ finansielle derivater

« finansielle forpliktelser til amortisert kost

Innregning og fraregning

Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes nar Gjensidige blir part

i instrumentets kontraktsmessige vilkar. Ferstegangsinnregning er til
virkelig verdi, i tillegg til, for instrumenter som ikke er derivater eller
males til virkelig verdi over resultatet, transaksjonskostnader som er
direkte henfgrbare til anskaffelsen eller utstedelsen av den finansielle
eiendelen eller den finansielle forpliktelsen. Normalt vil ferstegangsinn-
regning tilsvare transaksjonsprisen. Etter farstegangsinnregning males
instrumentene som beskrevet nedenfor.

Finansielle eiendeler fraregnes nar de kontraktsmessige rettighetene
til kontantstrgmmer fra de finansielle eiendelene utlgper, eller nar
foretaket overferer den finansielle eiendelen i en transaksjon hvor all
eller tilnaermet all risiko og fortjenestemuligheter knyttet til eierskap av
eiendelen overfares.

Til virkelig verdi over resultatet
Finansielle eiendeler og forpliktelser klassifiseres som til virkelig verdi
over resultatet dersom de holdes for omsetning eller gremerkes til dette
ved ferstegangsinnregning. Alle finansielle eiendeler og forpliktelser kan
gremerkes til virkelig verdi over resultatet dersom
«  klassifiseringen reduserer en mismatch i maling eller innregning
som ellers ville ha oppstatt som falge av ulike regler for maling av
eiendeler og forpliktelser
+ de finansielle eiendelene inngar i en portefglje som lgpende males
og rapporteres til virkelig verdi

Gjensidige har en investeringsportefelje som er gremerket til virkelig
verdi ved fgrstegangsinnregning, og som lgpende styres og males til vir-
kelig verdi. Dette er i trad med styrets godkjente risiko- og investerings-
strategi og informasjon basert pa virkelig verdi rapporteres regelmessig
til konsernledelsen og styret.

Bankvirksomheten har etablert en likviditetsportefglje som lgpende
males og rapporteres til virkelig verdi. Banken har som mal a ha lav
renterisiko og planlegger og styrer renterisikoen slik at man aggregerer
fastrenteposisjoner bade pa innlan, utlan og plasseringer i en modell, for
sa a benytte rentebytteavtaler til a balansere ut eventuell "restrisiko”.
Rentebytteavtalene regnskapsfares til virkelig verdi, og for a unnga
inkonsistent maling regnskapsfares obligasjons- og sertifikatinnlan med
fast rente som er gjenstand for rentesikring til virkelig verdi.

Transaksjonsutgifter innregnes i resultatet nar de paleper. Finansielle
eiendeler til virkelig verdi over resultatet males til virkelig verdi pa rap-
porteringstidspunktet. Endringer i virkelig verdi innregnes i resultatet.

| kategorien til virkelig verdi over resultatet inngar klassene aksjer og
andeler og obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning.

Tilgjengelig for salg

Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg er ikke-derivative finansielle
eiendeler som ved ferstegangsinnregning har blitt plassert i denne
kategorien, eller som ikke har blitt plassert i noen annen kategori. Etter
forstegangsinnregning males finansielle eiendeler i denne kategorien til
virkelig verdi, og gevinst eller tap innregnes i andre inntekter og kostna-
der, med unntak av tap ved verdifall, som innregnes i resultatet.

Konsernet har ingen finansielle instrumenter i denne kategorien.

Investeringer som holdes til forfall

Investeringer som holdes til forfall er ikke-derivative finansielle eiendeler

med faste eller planlagte betalinger i tillegg til en fast forfallsdato, som

en virksomhet har intensjoner om og evne til & holde il forfall med

unntak av

+ de som virksomheten har klassifisert som til virkelig verdi over resul-
tatet ved forstegangsinnregning

+ de som tilfredsstiller definisjonen pa utlan og fordringer

Investeringer som holdes til forfall males til amortisert kost ved bruk av
effektiv rente-metoden, redusert med eventuelle tap ved verdifall.

| kategorien investeringer som holdes til forfall inngar klassen obligasjo-
ner som holdes til forfall.

Utlan og fordringer

Utlan og fordringer er ikke-derivative finansielle eiendeler med faste
eller planlagte betalinger. Utlan og fordringer males til amortisert kost
ved bruk av effektiv rente-metoden, redusert med eventuelle tap ved
verdifall.

Som et skadeforebyggende tiltak er det gitt rentefrie lan til finansier-
ing av brannvarslingsanlegg i landbruket. Lanene nedbetales giennom
a benytte den rabatt pa forsikringen som innvilges ved installering av
brannvarslingsanlegg.

| kategorien utlan og fordringer inngar klassene utlan, fordringer i for-
bindelse med direkte forretninger og gjenforsikringer, andre fordringer,
forskuddsbetalte kostnader og opptjente, ikke mottatte inntekter,
kontanter og kontantekvivalenter og obligasjoner klassifisert som lan og
fordringer.

Finansielle derivater

Finansielle derivater benyttes i styringen av aksje-, rente- og valutaek-
sponeringen for & oppna gnsket risiko og avkastning. Instrumentene
benyttes bade til handelsformal og for a sikre andre balanseposter.
All handel av finansielle derivater foregar innenfor strengt definerte
rammer.

Konsernet bruker finansielle derivater, blant annet til a sikre valutarisiko
som oppstar giennom eierskap av utenlandske datterselskaper med
annen funksjonell valuta.

Transaksjonsutgifter innregnes i resultatet nar de palaper. Etter forste-
gangsinnregning males derivatene til virkelig verdi og endringer i verdien
innregnes i resultatet.

Sikringsbokfgring benyttes pa de sterste datterselskapene. Cevinster og
tap pa sikringsinstrumentet relatert til den effektive andelen av sikrin-

gen innregnes i andre inntekter og kostnader, mens eventuelle gevinster
og tap relatert til den ineffektive andelen innregnes i resultatet. Dersom
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datterselskaper avhendes vil de akkumulerte verdiene av gevinster og
tap innregnet i andre inntekter og kostnader overfares til resultatet. Der
hvor sikringsbokfering ikke er implementert, medfgrer det en usymme-
trisk behandling av sikringsobjekt og sikringsinstrument.

| kategorien finansielle derivater inngar klassene finansielle derivater
malt til virkelig verdi over resultatet og finansielle derivater som sikrings-
bokfares.

Finansielle forpliktelser til amortisert kost

Finansielle forpliktelser males til amortisert kost ved bruk av effektiv
rente-metoden. Der hvor tidshorisonten for den finansielle forpliktel-
sens forfallstidspunkt er relativt kort benyttes den nominelle renten ved
beregning av amortisert kost.

| kategorien finansielle forpliktelser til amortisert kost inngar klassene
innskudd fra og forpliktelser overfor kunder, rentebzerende forpliktelser,
andre forpliktelser, forpliktelser i forbindelse med forsikring og palopte
kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter. Rentebzerende for-
pliktelser omfatter hovedsakelig utstedt sertifikat- og obligasjonsgjeld,
samt tilbakekjgp av egne utstedte obligasjoner.

Definisjon av virkelig verdi

Finansielle eiendeler og forpliktelser som innregnes til virkelig verdi
har balansefart verdi lik den verdi den enkelte eiendel/forpliktelse kan
omsettes for i en transaksjon gjennomfart pa armlengdes avstand.

Ved beregning av virkelig verdi benyttes ulike metoder og teknikker
avhengig av type finansielle instrumenter og i hvilken grad de handles i
aktive markeder. Instrumenter Klassifiseres i sin helhet i et av tre verd-
settelsesnivaer basert pa det laveste niva av verdsettelsesinformasjon
som er betydningsfull for verdsettelsen av instrumentene.

Kvoterte priser i aktive markeder anses som det beste estimat pa en
eiendel/forpliktelses virkelige verdi. Nar kvoterte priser i aktive markeder
ikke er tilgiengelige, fastsettes virkelig verdi av finansielle eiendeler/
forpliktelser fortrinnsvis ved hjelp av verdsettelsesmetoder som baserer
seg pa observerbare markedsdata. Nar verken kvoterte priser i aktive
markeder eller observerbare markedsdata er tilgjengelige, verdsettes
finansielle eiendeler/forpliktelser ved hjelp av verdsettelsesteknikker
som ikke er basert pa observerbare markedsdata.

For ytterligere beskrivelse av virkelig verdi, se note 9.

Definisjon av amortisert kost

Etter forstegangsinnregning males investeringer som holdes til forfall,
utlan og fordringer og finansielle forpliktelser som ikke males til virke-
lig verdi til amortisert kost ved bruk av effektiv rente-metoden. Ved
beregning av effektiv rente estimeres fremtidige kontantstremmer,

og alle kontraktsmessige vilkar ved det finansielle instrumentet tas i
betraktning. Honorarer betalt eller mottatt mellom partene i kontrakten
og transaksjonskostnader som kan henfgres direkte til transaksjonen,
inngar som en integrert komponent ved fastsettelsen av den effektive
renten.

VERDIFALL PA FINANSIELLE EIENDELER

Utlan, fordringer og investeringer som holdes til forfall

For finansielle eiendeler som ikke males til virkelig verdi vurderes det pa
rapporteringstidspunktet om det foreligger objektive bevis for at det
har veert en reduksjon i den virkelige verdien av en finansiell eiendel
eller gruppe av eiendeler. Objektive bevis kan veere informasjon om

betalingsanmerkninger, mislighold, utsteder eller lantaker i finansielle
vanskeligheter, konkurs eller observerbare data som indikerer at det
er en malbar reduksjon i fremtidige kontantstremmer fra en gruppe
finansielle eiendeler, selv om reduksjonen enna ikke kan knyttes til en
individuell finansiell eiendel i gruppen av eiendeler.

Det vurderes farst om det eksisterer objektive bevis pa verdifall pa
finansielle eiendeler som individuelt sett er vesentlige. Finansielle eien-
deler som ikke er individuelt vesentlige eller som vurderes individuelt,
men som ikke er utsatt for verdifall, vurderes gruppevis med hensyn til
verdifall. Eiendeler med likeartede kredittrisikokarakteristikker grupperes
sammen.

Dersom det foreligger objektive bevis for at en eiendel er utsatt for
verdifall, beregnes tap ved verdifall til forskjellen mellom eiendelens
balansefgrte verdi og naverdien av estimerte fremtidige kontantstrom-
mer neddiskontert med den opprinnelige effektive renten.

Tap ved verdifall reverseres dersom reverseringen objektivt kan knyttes
til en hendelse som finner sted etter at tapet ble innregnet.

Tilgjengelig for salg
For finansielle eiendeler tilgjengelig for salg foretas en vurdering av
hvorvidt eiendelene er utsatt for tap ved verdifall hvert kvartal.

Dersom en reduksjon i virkelig verdi av en eiendel klassifisert som
tilgjengelig for salg, sammenlignet med anskaffelseskost, er vesentlig
eller har vart mer enn ni maneder, blir akkumulerte tap ved verdifall
— malt til forskjellen mellom anskaffelseskost og naveerende virkelig
verdi, fratrukket tap ved verdifall pa den finansielle eiendelen som
tidligere har blitt innregnet i resultatet — fjernet fra egenkapitalen og
innregnet i resultatet selv om den finansielle eiendelen ikke har blitt
fraregnet.

Tap ved verdifall som er innregnet i resultatet reverseres ikke i resulta-
tet, men i andre inntekter og kostnader.

UTBYTTE

Utbytte fra investeringer innregnes nar konsernet har en ubetinget rett
til @ motta utbyttet. Foreslatt utbytte innregnes som en forpliktelse fra
det tidspunkt generalforsamlingen vedtar utbytteutdelingen.

AVSETNINGER

Avsetninger innregnes nar konsernet har en lovmessig eller underfor-
statt plikt som et resultat av en tidligere hendelse, det er sannsynlig at
dette vil medfere en utbetaling eller overfaring av andre eiendeler for a
gjore opp forpliktelsen, og forpliktelsen kan males palitelig.

Betingede eiendeler opplyses om i note dersom en tilfarsel av gko-
nomiske fordeler er sannsynlig. En betinget forpliktelse opplyses om i
note med mindre det er lite sannsynlig at den medfarer en utgaende
kapitalstrgm.

Restrukturering

Avsetning for restrukturering innregnes nar konsernet har godkjent
en detaljert og formell restruktureringsplan, og omstruktureringen er
pabegynt eller er kunngjort. Avsetninger foretas ikke for fremtidige
kostnader i tilknytning til driften.

PENSJONER

Gjensidige har bade innskuddsbaserte og ytelsesbaserte pensjonsord-
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ninger for sine ansatte. Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er lagt i
en egen pensjonskasse og er lukket for nyansatte.

Den innskuddsbaserte pensjonsordningen er en ordning hvor Gjensidige
betaler faste innskudd til et fond eller en pensjonskasse, og hvor det
ikke foreligger noen juridisk eller underforstatt forpliktelse til a betale
ytterligere innskudd. Pliktige innskudd innregnes som personalkostnader
i resultatet nar de palaper.

Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er en ordning som gir de ansatte
kontraktsmessige rettigheter til fremtidige pensjonsytelser. Pensjonsfor-
pliktelser beregnes basert pa en linezer opptjening og benytter forutset-
ninger om antall opptjeningsar, diskonteringsrente, fremtidig avkastning
pa pensjonsmidler, fremtidig regulering av lann, pensjoner og ytelser

fra folketrygden, samt aktuarielle forutsetninger for dedelighet, frivillig
avgang med mer.

Pensjonsmidler males til virkelig verdi, og er fratrukket i netto pensjons-
forpliktelse i balansen. Eventuell overfinansiering balansefares i den
grad det er sannsynlig at overfinansieringen kan utnyttes.

Alle aktuarielle gevinster og tap relatert til den ytelsesbaserte pensjons-
ordningen innregnes i andre inntekter og kostnader.

AKSJEBASERT BETALING

Virkelig verdi pa tildelingstidspunktet for aksjebaserte betalingsord-
ninger tildelt de ansatte regnskapsfares som personalkostnad, med

en tilsvarende gkning i egenkapital. Aksjebaserte betalingsordninger
som innvinnes umiddelbart kostnadsferes pa tildelingstidspunktet.
Ikke-innvinningsbetingelser er reflektert ved maling av virkelig verdi og
det foretas ingen justering av kostnadsfert belgp ved faktisk manglende
oppfyllelse av slike betingelser.

Aksjebaserte betalingstransaksjoner der selskapet mottar varer eller
tjenester som vederlag for selskapets egne egenkapitalinstrumenter
regnskapsfares som aksjebaserte betalingstransaksjoner med oppgjer

i egenkapital, uavhengig av hvordan selskapet har anskaffet egenkapi-
talinstrumentene. Aksjebaserte betalingsordninger som gjgres opp av
en av aksjonaerene i konsernspissen innregnes ogsa som en aksjebasert
betalingstransaksjon med oppgjer i egenkapital.

SKATT

Skattekostnad bestar av summen av periodeskatt og utsatt skatt.

Periodeskatt

Periodeskatt er betalbar skatt pa skattepliktig inntekt for aret, basert pa
skattesatser som var vedtatt eller i hovedsak vedtatt pa rapporterings-
tidspunktet, og eventuelle endringer i beregnet periodeskatt for tidligere
ar.

Utsatt skatt
Utsatt skatt beregnes pa bakgrunn av forskjeller mellom balanse-
forte verdier og skattemessige verdier av eiendeler og forpliktelser pa

rapporteringstidspunktet. Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for
alle skattegkende midlertidige forskjeller. Eiendeler ved utsatt skatt
innregnes for alle skattereduserende midlertidige forskieller i den grad
det er sannsynlig at det oppstar fremtidige skattepliktige inntekter
som de skattereduserende midlertidige forskjellene kan utnyttes mot.
Dersom utsatt skatt oppstar i forbindelse med ferstegangsinnregning
av en forpliktelse eller eiendel overtatt i en transaksjon som ikke er
en virksomhetssammenslutning, og den ikke pavirker det finansielle
eller skattepliktige resultatet pa transaksjonstidspunktet, blir den ikke
innregnet.

Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for midlertidige forskjeller som
folge av investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper, unntatt
i de tilfeller hvor konsernet er i stand til & kontrollere reversering av
midlertidige forskjeller, og det er sannsynlig at den midlertidige forskjel-
len ikke vil reverseres i overskuelig fremtid. Eiendeler ved utsatt skatt
som oppstar fra skattereduserende midlertidige forskjeller ved slike
investeringer innregnes kun i den grad det er sannsynlig at det vil veere
tilstrekkelig skattepliktig inntekt til @ utnytte fordelen av den midlerti-
dige forskjellen, og de er forventet a reversere i overskuelig fremtid.

Periodeskatt og utsatt skatt

Periodeskatt og utsatt skatt innregnes som kostnad eller inntekt i
resultatregnskapet, med unntak av utsatt skatt pa poster som er inn-
regnet i andre inntekter og kostnader, hvor skatten da innregnes i andre
inntekter og kostnader, eller i de tilfeller hvor den oppstar som felge

av en virksomhetssammenslutning. Ved virksomhetssammens|utninger
beregnes utsatt skatt pa differansen mellom virkelig verdi av eiendeler
og forpliktelser overtatt i vicksomhetssammenslutning og deres balanse-
forte verdi. Goodwill innregnes netto uten avsetning for utsatt skatt.

TRANSAKSJONER MED NZARSTAENDE PARTER

Konserninterne mellomvaerende og transaksjoner elimineres ved utar-
beidelse av det konsoliderte regnskapet.

Leverander av konserninterne tjenester, som ikke er forutsatt & vaere
kjerneaktiviteter, vil som hovedregel allokere alle sine kostnader basert
pa en kostnadsbidragsordning som beskrevet i kapittel 8 i OECD ret-
ningslinjene og pa basis av paragraf 13-1 i den norske skatteloven.

Identifiserte funksjoner som kategoriseres som kjerneaktiviteter prises
med et fortjenestepaslag eller alternativt markedspris dersom identifi-
serbare, sammenlignbare priser eksisterer.

TRANSAKSJONER MED

SAMARBEIDENDE SELSKAPER

Brannkassene opererer som agenter pa vegne av Gjensidige. For disse
tjenestene betales det provisjoner. For handtering av samarbeidet og
for a reassurere brannkassenes brannforretning, mottar Gjensidige
kostnadsrefusjoner. Som en fglge av reassuranseordningen for brann-
forsikring forvalter Gjensidige midler for brannkassene. Brannkassene
godskrives renter for disse midlene.
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NOTER

1 - EGENKAPITAL

AKSJER

Ved utgangen av aret bestod aksjekapitalen i henhold til vedtektene av
500 millioner ordinzere aksjer, hver palydende 2 kroner. Alle utstedte
aksjer er fullt innbetalt.

Eierne av ordinzere aksjer har utbytte- og stemmerett. Det er ingen
rettigheter knyttet til beholdningen av egne aksjer.

| tusen egenkapitalbevis/aksjer 2010
Utestaende 1. januar 100.000
Aksjesplitt 400.000
Utestaende 31. desember 500.000

| forbindelse med omdanning fra gjensidig selskap med begrenset
ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA) 28. juni 2010 er egenkapital-
beviskapitalen konvertert til aksjekapital.

| tusen egenkapitalbevis 2009
Utestaende 1. januar 77.200
Kapitalnedsettelse 22.800
Utestaende 31. desember 100.000

Per 30. september 2009 ble egenkapitalbeviskapitalen nedsatt til
1.000,0 millioner kroner og fordelt pa 100 millioner egenkapitalbevis
palydende 10 kroner. Kapitalnedsettelsesbelgpet ble overfgrt med like
deler til overkursfond og utjevningsfond tilherende klasse I-kapitalen.
Endringen medfarte ikke endring i eierbrgken mellom klasse I-kapital og
klasse ll-kapital.

EGNE AKSJER
Ved utgangen av aret utgjorde antall egne aksjer 26.983 (0).

| kolonnen for egne aksjer i oppstilling av endringer i egenkapital
presenteres palydende av selskapets beholdning av egne aksjer. Belap
betalt som overskrider palydende belastes annen egenkapital slik at
kostpris for egne aksjer trekkes fra i konsernets egenkapital.

OVERKURSFOND

Overkursfond bestar av innbetalte midler og kan benyttes til dekning
av tap.

ANNEN INNSKUTT EGENKAPITAL

Annen innskutt egenkapital bestar av lgnnskostnad som er innregnet i
resultatregnskapet som folge av aksjekjepsprogram for ansatte.

VALUTAKURSDIFFERANSER

Valutakursdifferanser bestar av valutakursdifferanser som oppstar ved

omregning av utenlandske datterselskaper, samt fra omregning av for-
pliktelser der sikringsbokfgring gjennomfares pa selskapets nettoinves-
tering i utenlandske datterselskaper.

AKTUARIELLE GEVINSTER/TAP PENSJON

Aktuarielle gevinster/tap pensjon bestar av gevinster/tap som oppstar
ved endring av de aktuarielle forutsetninger som benyttes ved bereg-
ning av pensjonsforpliktelse.

ANNEN OPPTJENT EGENKAPITAL

Annen opptjent egenkapital bestar av arets og tidligere ars resultat som
ikke er disponert til andre formal.

UTBYTTE

Foreslatt og vedtatt utbytte
2010

Millioner kroner 2009

Per 31. desember
4,70 kroner per ordineer aksje (2009: 3,30 kroner)  2.350,0 1.650,0

* Foreslatt utbytte for 2010 er ikke innregnet pa rapporteringstidspunktet, og det har hel-
ler ingen skattemessige konsekvenser.
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2 — BRUK AV ESTIMATER

Utarbeidelsen av regnskapet i samsvar med IFRS og anvendelse av de
valgte regnskapsprinsipper innebaerer at ledelsen ma foreta vurderinger,
utarbeide estimater og anvende forutsetninger som pavirker balansefgrt
verdi av eiendeler og forpliktelser, inntekter og kostnader. Estimatene
og de tilhgrende forutsetningene er basert pa historisk erfaring og an-
dre faktorer som er vurdert & vaere forsvarlige basert pa de underliggen-
de forholdene. Faktiske tall kan avvike fra disse estimatene. Estimatene
og de tilhgrende forutsetninger blir giennomgatt regelmessig. Endringer
i regnskapsmessige estimater innregnes i den perioden estimatene
endres hvis endringen kun pavirker denne perioden, eller bade i den
perioden estimatene endres og i fremtidige perioder hvis endringene
pavirker bade eksisterende og fremtidige perioder.

Nedenfor omtales de regnskapsprinsippene som benyttes av Gjensidige
hvor vurderinger, estimater og forutsetninger kan avvike vesentlig fra de
faktiske resultatene.

INVESTERINGSEIENDOMMER

Virkelig verdi baseres pa markedspriser og pa allment aksepterte
verdsettelsesmodeller hvor markedspriser ikke foreligger. Et sentralt
parameter i verdivurderingen er det langsiktige avkastningskrav for den
enkelte eiendom. En naermere beskrivelse av prisrisikoen knyttet til
eiendommer og en sensitivitetsanalyse for investeringseiendommer er
inntatt i note 8.

ANLEGG OG UTSTYR, EIERBENYTTET

EIENDOM OG IMMATERIELLE EIENDELER

Anlegg og utstyr, eierbenyttet eiendom og immaterielle eiendeler
vurderes arlig for a sikre at avskrivningsmetoden og avskrivningsperio-
den som brukes er i samsvar med utnyttbar levetid. Tilsvarende gjelder
for utrangeringsverdi. Nedskrivninger foretas dersom det foreligger
verdifall. Det foretas en lepende vurdering av disse eiendommene pa lik
linje med investeringseiendommer.

Goodwill testes arlig for verdifall, eller oftere dersom det er indikasjoner
pa verdifall. Testingen for verdifall innebzerer a fastsette gjenvinnbart
belgp for den kontantstremgenererende enheten. Normalt fastsettes
gienvinnbart belgp ved bruk av budsjetterte kontantstrgmmer basert
pa forretningsplaner. Forretningsplanene bygger pa tidligere erfaringer
samt forventet markedsutvikling. Se note 5 og 7.

FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER

Virkelig verdi pa finansielle eiendeler og forpliktelser som ikke handles i
et aktivt marked (for eksempel unoterte aksjer) fastsettes ved hjelp av
allment aksepterte verdsettelsesmetoder. Disse verdsettelsesmetodene
er i hovedsak basert pa markedsforholdene pa rapporteringstidspunk-
tet. Se note S.

UTLAN OG FORDRINGER

For finansielle eiendeler som ikke er innregnet til virkelig verdi vurderes
det pa rapporteringstidspunktet om det finnes objektive indikasjoner pa
at en finansiell eiendel eller en gruppe av finansielle eiendeler har falt i
verdi. Se note 11.

FORSIKRINGSFORPLIKTELSER

Bruk av estimater ved beregning av forsikringsforpliktelser gjelder
hovedsakelig erstatningsavsetninger.

Forsikringsprodukter deles i hovedsak i to hovedgrupper; bransjer med
kort eller med lang avviklingstid. Med avviklingstid menes hvor lang tid
det gar fra et tap eller en skade inntreffer (skadedato) til tapet eller
skaden er meldt og deretter utbetalt og oppgjort. Korthalede bransjer er
for eksempel forsikring av bygninger, mens langhalede bransjer primzert
omfatter forsikring av personer. Usikkerheten i korthalede bransjer er i
hovedsak knyttet til skadens sterrelse.

For langhalede bransjer er risikoen forbundet med det forhold at det
endelige omfanget av inntrufne skader ma estimeres pa bakgrunn av
erfaring og empiriske data. Innen enkelte personbransjer kan det ta ti til
15 ar for alle skader som er inntruffet i et kalenderar er meldt selskapet.
| tillegg vil det i mange filfeller ikke veere tilstrekkelige opplysninger

nar skaden meldes til & foreta en korrekt avsetning. Dette kan skyldes
uklarheter om arsakssammenheng og usikkerhet om skadelidtes frem-
tidige arbeidsevne o.|. Mange personskader praves i rettssystemet og
erstatningsnivaet har over tid gkt. Dette far ogsa betydning for skader
som er inntruffet i tidligere ar, men som enna ikke er avsluttet. Risikoen
knyttet til avsetningene i personrelaterte bransjer er dermed pavirket av
eksterne forhold. For & redusere denne risikoen foretar selskapet bereg-
ning av erstatningsansvaret etter ulike metoder og felger opp at de
registrerte avsetningene knyttet til pagaende erstatningssaker til enhver
tid er basert pa gjeldende beregningsregler. Se note 3 og 14

PENSJON

Beregning av naverdi av pensjonsforpliktelser baseres pa aktuarielle og
gkonomiske forutsetninger. Enhver endring i forutsetningene pavirker
den beregnede forpliktelsen. Endringer i diskonteringsrenten er den for-
utsetningen som har sterst innvirkning pa verdien av pensjonsforpliktel-
sen. Diskonteringsrenten og andre forutsetninger gjiennomgas normalt
en gang i aret nar den aktuarielle beregningen foretas, med mindre det
har vaert vesentlige endringer i lapet av aret. Se note 15.
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3 — STYRING AV FORSIKRINGSRISIKO OG FINANSIELL RISIKO

OVERSIKT

Risikostyring er en integrert del av den daglige virksomheten i Gjensi-
dige. Identifisering, vurdering, styring og kontroll av risikoeksponering,
samt analyser av mulige strategiske beslutningers effekt pa risikoniva er
en helt vesentlig del av virksomheten for & sikre at risikonivaet er i trad
med vedtatt risikoappetitt og for a stette verdiskapningen.

En helhetlig styring av risiko sikrer at ulike risikoer vurderes og handte-
res pa en konsistent mate i hele konsernet. Formalet med risikostyring
i Gjensidige er todelt. For det farste skal risikoeksponeringen ikke
overstige risikoevnen. For det andre, men like viktig, er at en helhetlig
risikostyring skal bidra til verdiskaping for kunder og eiere. Gjennom en
sterk risikostyring vil risikoer identifiseres, analyseres, kvantifiseres og
styres bade med sikte pa a redusere usikkerhet og store gkonomiske
tap, samt a maksimere avkastning i forhold til risiko.

Skadeforsikring utgjer den sterste delen av virksomhet og risiko i kon-
sernet, giennom Gjensidige Forsikring i Norge og filialer og dattersel-
skaper i Sverige, Danmark og Baltikum. Gjensidige tilbyr ogsa pensjons-,
investerings- og spareprodukter gjennom datterselskapene Gjensidige
Pensjonsforsikring (GPF) og Gjensidige Investeringsradgivning (GIR).
Videre tilbyr Gjensidige banktjenester giennom Gjensidige Bank, og ulike
helserelaterte tjenester i Norge og Sverige gjennom Hjelp24.

Hovedgrunnlaget for forsikring er overfgring av risiko fra forsikrings-
taker til forsikringsselskap. Gjensidige mottar forsikringspremie fra et
stort antall forsikringstakere, og til gjengjeld forplikter man seg som
forsikringsgiver til a betale erstatning dersom en skade inntreffer.
Forsikringsrisiko vil derfor utgjere en stor del av den totale risikoek-
sponeringen for konsernet. Forsikringspremier mottas pa forhand, og
avsettes for a dekke fremtidige skadeutbetalinger. De forsikringstek-
niske avsetningene samt selskapets egenkapital investeres, og felgelig
vil konsernet veere eksponert mot markeds- og kredittrisiko.

Figur 1 — Operasjonell struktur

Gjensidige tilbyr mange ulike forsikringsprodukter rettet mot privatkun-
der, landbruk og nzeringsliv i Norge. | Sverige tilbys privat- og naer-
ingslivsforsikringer gjennom svensk filial av Gjensidige Forsikring ASA.
Det gjenvaerende selskapet i Sverige, Tennant Forsakringsaktiebolag AB
driver i all hovedsak konsernets white label-virksomhet i Norge gjennom
egen filialstruktur. Konsernet driver ogsa skadeforsikring i dansk filial

av Gjensidige Forsikring ASA, samt gjennom datterselskapene Nykredit
Forsikring A/S og Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S, og i Baltikum
gjennom datterselskapet Gjensidige Baltic.

Innen omradene pensjon, sparing og investeringsradgivning er den
forsikringsmessige og finansielle risikoen til stede i datterselskapet
Gjensidige Pensjonsforsikring (GPF). Innen neeringslivsmarkedet tilbyr
GPF innskuddsbasert pensjon med tilhgrende risikodekninger som
uferhetsforsikring, ufgrepensjon og barne- og ektefellepensjon. | tillegg
forvalter GPF midler relatert til fripoliseportefaljer. Innen privatmarkedet
tilbyr GPF livs- og pensjonsprodukter samt rene risikoprodukter som
uferepensjon. Dadelighet og uferhetsrisiko er de to sterste forsikrings-
risikoene for GPF, mens den starste finansielle risikoen er relatert til
avkastningsgarantien for fripolisene.

Gjensidige Bank tilbyr bankprodukter primzert til privatpersoner og
organisasjoner i det norske markedet. Gjensidige Bank er hovedsakelig
eksponert mot kreditt- og likviditetsrisiko.

| tillegg til forsikrings- og bankvirksomhet har konsernet gjennom
datterselskapet Hjelp24 AS en ledende posisjon innen bedriftshelse-
tjenester, og tilbyr ogsa trygghetsalarmtjenester, private sykehus- og
spesialisttjenester og arbeidsmiljpkartlegging. Helsesatsingen er gjort
for a forsterke konsernets konkurranseevne som en helhetsleverander
innen trygghet og personlig helse. Den primaere risikoen for Hjelp24
er i stor grad den samme forretningsrisikoen som finnes hos @vrige
tjenesteleverandgrer, det vil si & oppna et solid forretningsvolum slik at
man kan dekke kostnader med tilstrekkelig margin.

Konsernsjef

[ ————————— ————————————
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Figur 2 — Virksomhetsstruktur
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Figuren viser de mest vesentlige datterselskaper og filialer i Gjensidige

* Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S og Nykredit Forsikring A/S eies av
Gjensidige Forsikring ASA, men drives av den danske filialen

Gitt den operative og rapporteringsmessige inndelingen av virksomheten
har konsernet valgt a dele opp informasjonen ogsa i denne noten etter for-
retningsomradene skadeforsikring, livsforsikring/sparing og bank, unntatt

i enkelte sammenhenger der det har veert naturlig & aggregere pa tvers av
disse omradene. For beskrivelsen av styring av finansiell risiko innen skade-
forsikringsvirksomheten er fokuset pa konsernets totale skadeforsikrings-
virksomhet og det er ikke satt opp egne tabeller for Gjensidige Forsikring
ASA. Dette reflekterer hvordan den finansielle risikoen styres.

ORGANISERING

Styret har det overordnede ansvar for at risikonivaet i konsernet er
tilfredsstillende sett i forhold til konsernets soliditet og risikovilje. Dette
innebzerer a sikre at det eksisterer ngdvendige policies, rutiner og
rapportering for en tilfredsstillende risikostyring og for at lover og for-
skrifter etterleves, samt at arbeidet med risikostyring og internkontroll
er hensiktsmessig organisert og dokumentert.

Figur 3 — Styringssystemet er organisert med tre forsvarslinjer

== Eid via holdingselskap
Filial
Datterselskap

Konsernsjef er ansvarlig for den overordnede risikostyringen i konsernet.
Konsernets risikostyringskomité, ledet av konsernsjef, har en overvaken-
de rolle i forhold til konsernets totale risikosituasjon og en radgivende
rolle overfor konsernsjef innenfor risikostyring. Ansvaret for a legge

til rette for risikostyringskomitéens arbeide og fasilitere konsernets
internkontrollprosess tilligger Chief Risk Officer. Tilsvarende har leder
for Compliance konsern, som rapporterer faglig til konsernsjef, ansvaret
for konsernets prosess for a forebygge og avdekke etterlevelsesrisiko i
forhold til lover og forskrifter, samt interne policies og instrukser. An-
svaret for den lepende risikostyringen tilligger de ansvarlige linjeledere
innenfor sine omrader. Gjensidige har sentraliserte risikokontrollfunk-
sjoner som risikostyring, compliance og aktuar. Dessuten har konsernet
en uavhengig internrevisjonsfunksjon som overvaker at risikostyring og
internkontroll fungerer og rapporterer direkte til styret.

STYRET/REVISJONSUTVALGET
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Innen organisasjonen til visekonsernsijef ligger ansvaret for bade den
overordnede risikostyringen i konsernet og gjennomfering av investe-
ringer for forsikringsvirksomheten, mens funksjonen for overvaking og
rapportering av finansavkastning og etterlevelse av rammer i forvalt-
ningen for forsikringsvirksomheten rapporterer i linje til konserndirektar
stab for a ivareta en uavhengig oppfalging. Chief Risk Officer har i til-
legg en uavhengig rapporteringslinje til konsernets risikostyringskomité.

Ansvaret for all kapitalforvaltning ligger sentralt i konsernets investerings-
avdeling. Ansvaret for beregning av forsikringsmessige avsetninger i forsi-
kringsselskapene er tilsvarende sentralisert til konsernets aktuaravdeling.
Alle interne retningslinjer og krav for risikotaking er basert pa overordnede
konsernpolicies og er gjenstand for styregodkjenning i hvert selskap der
dette folger av lokal lovgivning. Det er etablert en konsernomfattende
kredittkomité ledet av visekonsernsief, for a sette kredittgrenser mot
enkeltutstedere samt generelle retningslinjer for motpartsrisiko.

KAPITALSTYRING

Kiernen i forsikring er overfgring av risiko, og konsernet er ekspo-

nert for risiko bade innen forsikrings- og investeringsvirksomheten.
Identifisering, kvantifisering og styring av risiko utgjer en vesentlig del
av virksomheten. Risiko og kapital er og ma holdes naert sammen-
knyttet. Ethvert forsikringsselskap ma tilpasse risikoeksponeringen til
kapitalbasen. Pa den annen side har solvenskapital - eller egenkapital

- en kostnad. Et viktig mal for kapitalstyring er a balansere disse to
aspektene. Gjensidiges mal for kapitalstyring er ferst a sikre tilstrekkelig
kapitalisering i forhold til negative utfall uten at det skaper en vanskelig
finansiell situasjon, og for det andre & serge for at konsernets kapital
anvendes pa en mest mulig effektiv mate.

Gjensidiges minimum kapitalbehov fastsettes ut fra det strengeste av

tre kriterier: regulatoriske krav, ratingbaserte krav og interne risikoba-

serte krav. Konsernet har en meget sterk kapitalisering, uansett hvilket
av disse perspektivene man tar.

Forsikrings- og bankvirksomhet er underlagt myndighetsbestemte
kapitalkrav. Kapitaldekning og solvenssituasjon rapporteres for konsernet
og datterselskaper til finansielle tilsynsmyndigheter. | beregningene av
overskuddskapital for Gjensidige Forsikring ASA og konsernet er foreslatt
utbytte pa 2.350,0 millioner kroner for regnskapsaret 2010 hensyntatt,
noe som reduserer overdekningen tilsvarende for alle tre perspektiver.

For konsernet er ratingkravet det mest bindende. Gjensidige Forsikring
har som malsetting & ha en kredittvurdering ('financial strength rating’)
"N’ fra Standard & Poor’s eller tilsvarende fra et annet ratingselskap.
Dette er oppfylt ved at selskapet har rating ‘A’ fra Standard & Poor’s
(uendret siden 1999, sist oppdatert 23. august 2010). Vurderingen

er gjenstand for arlig giennomgang. Standard & Poor’s ratingmodell
benyttes som en tilnaerming til kapitalkravet fra dette perspektivet, selv
om en rekke andre faktorer ogsa har betydning ved fastsettelse av ra-
tingen for konsernet. Basert pa data per 31. desember 2010 estimeres
overdekningen i forhold til malsatt A rating til 6.388,6 millioner kroner.
Datterselskapene har ingen egen rating, selv om ratingen for Gjensidige
Forsikring er basert pa konsernets finansielle posisjon.

| henhold til kapitaldekningsreglene (BIS-regler) per 31. desember
2010 var overskuddskapitalen pa 6.894,1 millioner kroner, tilsvarende
en kapitaldekningsgrad pa 16,1 prosent. Som tilknyttede selskaper er
eierandelene i Storebrand og SpareBank1 SR-Bank konsolidert inn ved
beregning av kapitaldekning. Konsernets overdekning over solvensmar-
ginkravet var per 31. desember 2010 pa 9.373,5 millioner kroner.

Tabell 1 — Overskuddskapital i henhold til legale krav

Millioner kroner 2010 2009 Krav

Gjensidige Forsikring 11.066,5 8.794,6 Kapitaldekning (8%)
140,2 217,6 Indviduell solvens test
1.188,0 I/A  Indviduell solvens test

2689 2412 Trafikljus modell

Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring
Nykredit Forsikring
Tennant Forsakring

Gjensidige Baltikum 100,2 88,1 Solvency | krav (100%)
Gjensidige Bank 6179 6344 Kapitaldekning (8%)
Gjensidige Pensjon og sparing 2391 2433 Kapitaldekning (8%)

Solvensmarginen i Gjensidige Baltikum inkluderer ikke arets resultat for
regnskapet for 2010 er ferdig revidert. | Danmark er det innfert en in-
dividuell solvens beregning som en tilpasning til det kommende Solvens
Il regelverket. | 2010 ble Nykredit Forsikring A/S kj@pt opp. | 2010 er
virksomheten i Fair Forsikring A/S og KommuneForsikring A/S overfart
til en filial av Gjensidige Forsikring ASA, mens Gjensidiges Arbejdsska-
deforsikring A/S og Nykredit Forsikring A/S bestar som egne selskaper.
Virksomheten i Gjensidige Sverige ble overfart til en filial av Gjensidige
Forsikring ASA 1. oktober 2009, mens Tennant Forsakringsaktiebolag
AB, som har konsernets white label satsing, bestar som eget selskap eid
av holdingselskapet Tennant Holding AB. | Sverige er det innfert en Tra-
fikljus beregning som tilpasning til det kommende Solvens Il regelverket.
Gjensidige Forsikring og alle datterselskaper oppfylte alle regulatoriske
kapitalkrav gjennom 2010.

Det interne kapitalkravet er satt i konsernets kapitalstyringspolicy som
er vedtatt av styret. Det er definert som den kapital som er n@dvendig
for a ha en sannsynlighet pa 99,97 prosent malt over ett ar for ikke

a bruke opp all kapital, inklusive alle skadeforsikingskonsernets aktiva
og passiva, og uten a telle med den forventede resultatutvikling over
perioden som tilgjengelig kapital. | denne sammenheng males bade
resultater og tilgjengelig kapital etter gkonomiske prinsipper selv om
dette matte avvike fra regnskapsprinsippene, i trad med forslagene som
foreligger til Solvens Il regelverk. Dette betyr blant annet at forsikrings-
tekniske avsetninger vurderes til diskontert verdi i stedet for balansefart
[nominell) verdi. Bade metode og sannsynlighetsniva er pa linje med

det som synes a ha etablert seg som en bransjestandard i Europa. Det
interne kravet males ved bruk av Gjensidiges interne modell som beskre-
vet nedenfor.

Gjensidige har utviklet en intern simuleringsmodell basert pa avansert
modelleringsteknologi over flere ar. Modellen er individuelt tilpasset
Gjensidiges risikoprofil og simulerer stokastisk bade forsikrings- og
investeringssiden. Modellen er et nokkelverktay for den aggregerte
risikomalingen og kapitalstyringen siden den gir oversikt over den totale
risikoen. De viktigste anvendelsesomradene for modellen er

+ Totalrisiko og kapitalbehov

+ Kapitalallokering

+  Kapitalkonsekvenser av aktivaallokering

+ Behov for og optimalisering av gjenforsikring (reassuranse)

Ved bruk av den interne modellen, og gitt definisjonen av internt
kapitalbehov som spesifisert ovenfor, var det interne kapitalkravet

per utgangen av 2010 12.200 millioner kroner for forsikring konsern
sammenlignet med 11.400 millioner kroner per utgangen av 2009.
Kapitalbehovet har gkt som falge av vekst i balansen, kjgp av Nykredit
Forsikring A/S og starre investeringsrisiko. De viktigste bidragsyterne er
postene i Storebrand og SpareBank1 SR-Bank, i tillegg til en aktivaal-
lokering med hayere aksjeandel.
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Figur 4 — Kapitaloverskudd i konsernet fra ulike perspektiver
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Den ngdvendige kapitalen for forsikringsvirksomheten allokeres ut pa
produktene for a sette en mer korrekt kapitalkostnad for prissetting
og lgnnsomhetsvurderinger. Den overskytende kapitalen i forhold til
det mest bindende av kapitalkravene betraktes som en buffer og er
tilgiengelig for finansiering av konsernets vekstambisjoner.

Gjensidige Forsikring er godt i gang med arbeidet med 4 tilpasse

seg de kommende Solvens Il reglene som bade vil erstatte dagens
kapitalregelverk og sette krav til god risikostyring og rapportering. Et av
elementene i det nye regelverket er at det, etter klart definerte kriterier,
apnes opp for a benytte konsernets egen modell for a sette det legale
kapitalkravet. Gjensidiges modell antas & vaere et godt utgangspunkt og
videreutvikles for dette formalet.

FORSIKRINGSRISIKO

Risikoen i en enkelt forsikringskontrakt er sannsynligheten for at den
forsikrede hendelse inntreffer og usikkerheten med hensyn til stgrrelsen
av det pafelgende erstatningsbelgpet. Det ligger i forsikringskontrakters
natur at denne risikoen er tilfeldig og derfor ma estimeres.

For en portefglie av forsikringskontrakter hvor det anvendes sannsyn-
lighetsteori ved beregning av pris og forsikringstekniske avsetninger,

er den sterste risiko som konsernet star overfor i forbindelse med sine
forsikringskontrakter at de aktuelle erstatningsbel@pene, herunder pen-
sjonsutbetalingene, overstiger de belgp som er avsatt for forsikrings-
forpliktelser. Dette vil kunne oppsta hvis en gkning i skadefrekvensen
og/eller erstatnings- og pensjonskostnadene medfarer at de faktiske
erstatningskostnadene er stgrre enn de estimerte belgpene. Forsikrings-
hendelser rammer tilfeldig, og de observerte antall og erstatnings-/pen-
sjonsbelgp vil variere fra ar til ar i forhold til det niva som er beregnet
ved statistiske teknikker.

Erfaring viser at jo starre en portefalje av ensartede forsikringskon-
trakter er, desto mindre vil den relative variabiliteten omkring det
forventede resultat veere. Dessuten vil en mer diversifisert portefglie ha
mindre sannsynlighet for pavirkning fra endringer i en delportefalje. Ved
utforming av Gjensidiges tegningspolicy er det tatt sikte pa spredning
mellom ulike typer forsikringsrisiko samt & oppna en tilstrekkelig stor
forsikringsbestand innenfor hver kategori til & redusere variabiliteten i
det forventede resultatet.

Faktorer som kan ha negativ innvirkning pa forsikringsrisiko kan vaere
mangel pa risikospredning nar det gjelder risikotype og forsikringssum,
geografisk plassering og art av neeringsvirksomhet som forsikringen
dekker. Uventet gkning i inflasjonen vil ogsa ha negativ effekt, bade
pa skade- og pensjonsutbetalinger. Gjensidige tegner skadeforsikring i

Norge, Sverige, Danmark og Baltikum. Skadeforsikring i disse landene
har flere likhetstrekk. Beskrivelsen av risiko i forbindelse med forsi-
kringsvirksomhet er, med noen fa unntak, felles for konsernet. | de
tilfeller der det er ulikheter av betydning, blir disse kommentert spesielt.

SKADEFORSIKRING

Skadefrekvens og erstatningssterrelse

Skadefrekvens og erstatningssterrelse, giennomsnittsskade, kan
pavirkes av flere faktorer. De ulike faktorene vil veere avhengige av
produktene eller forsikringsbransjene man betrakter.

En gkning i skadefrekvens kan vaere sesongbetont eller skyldes mer
varig pavirkning. | vintersesongen vil sng og kaldt vaer fare til gkning

i skadefrekvens for motorvognforsikring. For forsikring av bygninger,
inventar og lesgre vil vinterkulde fere til ekt skadefrekvens pa grunn av
frosne vannrer og gkt bruk av elektrisk strem og fyring for oppvar-
ming av hus. Mer varige endringer i skadefrekvensniva kan oppsta for
eksempel pa grunn av endret kundeatferd og nye skadetyper. En varig
endring i skadefrekvensniva vil ha stor pavirkning pa lennsomheten. Nar
det gjelder for eksempel motorvognforsikring i Norge, vil en endring i
skadefrekvensniva pa ett prosentpoeng eke skadeprosenten med fire
prosentpoeng.

Sterrelsen pa erstatningsbelgpene pavirkes av flere faktorer. | noen for-
sikringsbransjer, med relativt fa skader, kan storskader fa stor pavirkning
pa erstatningskostnadene. Antall storskader viser stor variasjon fra et

ar til et annet. Dette gjelder spesielt for naeringslivsmarkedet. De fleste
bransjer vil ha en underliggende utvikling i giennomsnittlig erstatnings-
belgp pa grunn av inflasjon.

Faktorer som pavirker giennomsnittsskaden, kan vaere utviklingen i
konsumprisindeks, lannsekninger, sosial inflasjon og priser for deler og
arbeid som kjopes i forbindelse med erstatningsoppgjer. Nar det gjelder
forsikring av bygninger, vil endringer i gjennomsnittsskade pavirkes

av generelle prisendringer og spesifikt av gkning i byggekostnader.
Historisk har skadeinflasjon for bygning veert noe hayere enn konsum-
prisindeksen. For personforsikringer deles portefalien i to hovedgrupper,
en med fast forsikringssum og en annen del med inflasjonsregulering
av erstatningsbelapene (i Norge: G - Folketrygdens grunnbelgp). Dette
gjelder for eksempel yrkesskadeforsikring. Konsernet tegner yrkesska-
deforsikring i Norge og Danmark. Lovgivningen for denne forsikrings-
bransjen er ulik i de to landene. | Norge dekker yrkesskadeforsikring
bade yrkesskade og yrkessykdom; i Danmark dekkes yrkessykdom
gjennom en offentlig ordning. Erstatningsutbetaling i Norge gjeres

kun ved engangserstatning; i Danmark kan erstatninger utbetales bade
som engangsbelgp og som annuitetsutbetalinger. Annuitetsbelapene
beregnes pa grunnlag av antagelser om dadelighet, rente og pensjons-
alder. For personskader pavirkes ogsa erstatningsbelgpenes starrelse av
domstolsavgjerelser, som kan gi gkning i erstatningsniva som er sterre
enn den generelle inflasjonen. Dette er ogsa en betydningsfull faktor,
siden disse skadene generelt har lang oppgjerstid.

Gjensidige handterer disse risikoene hovedsakelig gjennom tett oppfal-
ging av utviklingen for hver forsikringsbransje, tegningsstrategi og aktiv
skadebehandling. Den manedlige resultatoppfelgingen for hver forsi-
kringsbransje bestar av en oversikt over bade premier og erstatningsut-
vikling. Hvis lgnnsomheten viser en negativ utvikling, vil nedvendige tiltak
bli iverksatt. Dette innebaerer blant annet ngdvendig premiegkning for
sikre at lsnnsomheten er innenfor det niva som er satt som ftilfredsstil-
lende. Lannsomhetsanalysen kan felges ytterligere pa mer detaljert niva
for ulike kundegrupper og delportefgljer. Tegningspolicyen tar sikte pa a
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sikre god spredning av de risikoene som tegnes, nar det gjelder risikotype
og forsikret belap, type naeringsvirksomhet og geografisk plassering av
risikoene. Det er klart definerte retningslinjer for hvilke forsikringsrisikoer
og hvor store forsikringssummer som kan tegnes. Dette skal sikre at de
rette kriterier benyttes ved risikoseleksjon og at risiko som selskapet patar
seg er innenfor grensene for de gjeldende reassuransekontraktene.

Ved fornyelse av forsikringsavtaler kan premier, egenandeler og
enkeltelementer i vilkarene endres. Videre har Gjensidige rett til & nekte
utbetaling ved skadekrav som er forsikringssvindel. Selskapet har rett til
a si opp forsikringsavtalen ved forsikringssvindel, og i enkelte tilfeller gir
lovgivning og forsikringsvilkar selskapet rett til a si opp forsikringsavtalen
hvis det foreligger szerlige grunner som gjer at oppsigelse er rimelig. Har
selskapet erstattet et tap, kan det kreve utbetalingen erstattet fra en
eventuell ansvarlig skadevolder (regress). Tegningspolicy og -retningslinjer
i alle selskapene i konsernet er innenfor det felles aksepterte risikoniva.

Prosedyrene for behandling av skadeoppgjer inneholder ogsa en klar
strategi og rutiner for optimalisering av innkjgp av ting og tjenester. Den
gieldende saksgangen er at det skal benyttes innkjgpsavtaler for a sikre
kvaliteten i erstatningene til vare kunder og redusere inflasjonsrisikoen.

Konsentrasjon av forsikringsrisiko

Gjensidige konsern sin forsikringsportefalje er fortsatt konsentrert i det
norske skadeforsikringsmarkedet, med virksomhet i @vrige nordiske land
og i Baltikum. Andelen forfalt premie i Norden gkte fra 2009 til 2010
som felge av kjopet av Nykredit Forsikring i 2010.

Tabell 2 — Forfalte bruttopremier per geografisk omrade
2010 og 2009

Forfalte Forfalte

bruttopre- Prosent bruttopre- Prosent
Millioner kroner mier 2010 avtotal mier 2009 av total
Privat Norge 86189  436% 80353  440%
Neeringsliv Norge 46703  236% 50038  27.4%
Gjensidige Pensjon og sparing 229,7 116% 20773 114%
Norden 3.812,4 193 % 2.657,3 145%
Baltikum 395,2 2,0% 592,2 32%
Konsernelimineringer (30,0) 0,2%) (90,2) (0,5%)
Sum 19.763,5 100,0% 18.2756 100,0%
Sum Gjensidige Forsikring ASA  16.313,1  82,5% 13.1539  72,0%

Konsernelimineringer gjelder intern reassuranse.

Tabell 3a - Forfalte bruttopremier per forsikringsprodukt
for Gjensidige konsern 2010 og 2009

Forfalte Forfalte

bruttopre- Prosent bruttopre- Prosent
Millioner kroner mier 2010 avtotal mier 2009 av total
Personforsikrin Y Y
- Yrkesskadefo%sikring 12161 S e
@vrig personforsikring 26223 133% 2.667,8 14,6 %
Motorvogn trafikkforsikring 2.599,6 13,2%  2.655,2 14,5%
@vrig motorvognforsikring 3.399,7 17,2%  3.000,0 16,4 %
Sjeforsikring, luftfart, transport 257,7 13% 3788 2,1%
Egggi’:ﬂ:ﬁoof annen 60277  305% 51082  280%
Ansvarsforsikring 492,2 25% 426,0 23%
@urig skadeforsikring 851,5 43% 691,6 3,8%
Pensjon og sparing 2.296,7 116% 20773 11,4%
Sum 19.763,5 100,0% 18.2756  100,0%

Tabell 3b - Forfalte bruttopremier per forsikringsprodukt
for Gjensidige Forsikring ASA 2010 og 2009

Forfalte Forfalte

bruttopre- Prosent bruttopre- Prosent
Millioner kroner mier 2010 avtotal mier 2009 av total
Personforsikrin, Y )
- Yrkesskadefoiikring 7 L% L2 &%
@vrig personforsikring 2.445,6 150% 23948 18,2 %
Motorvogn trafikkforsikring 2.337,2 143% 1.7985 13,7 %
@vrig motorvognforsikring 3.060,9 188% 2.703,0 20,5 %
Sjeforsikring, luftfart, transport 249,5 15% 367,2 2.8%
3232?; S;'Te”n”dgo‘f sren 53865  330% 41428  315%
Ansvarsforsikring 4473 2,7% 288,9 2,2%
@vrig skadeforsikring 1.557,4 9,5% 667.2 51%
Sum 16.313,1  100,0% 13.153,9 100,0%

Reassuranseprogrammet for Gjensidige konsern, hovedsakelig ikke-
proporsjonal reassuranse, er basert pa beregnet eksponering, skadehis-
torikk og kapitalstruktur. Styret fastsetter arlig rammene for konsernets
reassuranseprogram. Reassuranse er en konsernfunksjon og admini-
streres i Gjensidige Forsikring ASA, som ogsa inkluderer administra-
sjon av reassuranseprogrammet for de samarbeidende brannkassenes
brannforsikring. | Norge begrenses naturskadeeksponeringen gjennom
Gjensidiges obligatoriske medlemskap i Norsk Naturskadepool; poolen
kjgper pa vegne av medlemmene et eget reassuranseprogram, noe som
ytterligere reduserer risikoeksponeringen. Forsikringsrisikoen vurderes
som moderat med de reassuransedekninger konsernet har kjgpt.

@vrig konsentrasjonsrisiko er hovedsakelig kumulerisiko innenfor
brannforsikring og yrkesskadeforsikring. Disse risikotypene vurderes ved
a analysere historiske hendelser og studere den eksponerte forsikrings-
verdien. Eksponeringen beskyttes gjennom konsernets reassuranse-
program.

Fra 2007 har Gjensidige Forsikring ASA vaert hovedreassurander for
datterselskaper, og deres reassuranseeksponering er tatt med i Gjensi-
dige konsern sitt avgitte reassuranseprogram.

Kilder til usikkerhet ved estimering

av fremtidige erstatningsutbetalinger

Gjensidige er ansvarlig for erstatningsutbetaling ved forsikrede hen-
delser som oppstar i lgpet av avtaleperioden, ogsa hvis skaden forst
oppdages etter utlgpet av avtaleperioden, og erstatning utbetales i
henhold til forsikringsvilkarene pa hendelsestidspunktet for skaden.
Som resultat av dette vil erstatningsoppgjer kunne strekke seg over en
lang tidsperiode, og det er et element i erstatningsavsetningen som
ivaretar inntrufne, men ikke rapporterte skader (IBNR).

Flere faktorer pavirker sterrelsen pa og tidspunktene for kontant-
stremmer fra forsikringskontrakter. Disse faktorene har hovedsakelig
sammenheng med egenskaper ved de ulike risikotyper som dekkes og
de tilsvarende prosedyrer for risikohandtering. Erstatningsutbetalingene
er i henhold til vilkar som er spesifisert i forsikringsavtalen. Erstat-
ningsbelap for personskader beregnes som naverdien av inntektstap,
rehabiliteringskostnader og andre kostnader som skadelidte vil padra
seg som folge av ulykken eller sykdommen. | de fleste tilfeller i Norge,
og ogsa i de gvrige land der Gjensidige har virksomhet, betales person-
skadeerstatninger i form av engangsutbetaling. Et unntak fra dette er
yrkesskadeerstatningssaker i Danmark, der erstatning kan bli utbetalt
som annuitetsbelep; beregningene i forbindelse med slike saker vil ogsa
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ta hensyn til erstatningens sterrelse, dedelighetsrater, antall ar frem til
pensjonsalder og antagelser om fremtidig sosial inflasjon. Dedelighets-
rater hentes fra tabeller som er godkjent av tilsynsmyndighetene.

De beregnede erstatningskostnadene innbefatter ogsa kostnader for-
bundet med erstatningsoppgjer, etter fradrag av forventede regressbe-
lop og andre kostnadsreduksjoner. Gjensidige gjor alle rimelige tiltak for
a sikre at man har tilstrekkelig og relevant informasjon om skadeekspo-
neringen. Pa grunn av usikkerheten som er forbundet med fastsettelse
av erstatningsavsetninger, er det imidlertid sannsynlig at det endelige
resultatet for erstatningsbelgpenes starrelse vil bli forskiellig fra de opp-
rinnelig beregnede erstatningsforpliktelsene. Forpliktelsene i regnskapet
i forbindelse med disse kontraktene inneholder en avsetning for IBNR,
en avsetning for rapporterte, enna ikke utbetalte skadesaker (RBNS)

og en avsetning for fremtidig risiko for lgpende forsikringskontrakter

pa balansedagen. Belgpet for personskader er spesielt falsomt for
erstatningsnivaet ved rettsavgjorelser og for rettsavgjgrelser som skaper
presedens for erstatningsnivaet for tilsvarende saker.

Forsikringsavtaler innen ansvarsforsikring kan ogsa vaere eksponert
for nye, ukjente skadetyper, men det er ikke gjort avsetning for slike
skadetyper ved denne regnskapsavslutningen.

Beregningen av IBNR er forbundet med mer usikkerhet enn beregning
av erstatningskostnader for skadesaker som allerede er rapportert
(RBNS), der man har informasjon om skaden. Det kan vaere slik at IBNR-
skader ikke blir kjent for sikrede far mange ar etter hendelsen som gav
opphav til erstatningskravet.

Ved beregning av avsetning for skadesaker som er rapportert til selska-
pet, men enna ikke utbetalt, tar Gjensidige hensyn til informasjon fra
takstmenn, oppgjersmedarbeidere og informasjon om oppgjerskostna-
der for lignende skadesaker i tidligere perioder. Oppgjersmedarbeiderne
beregner en avsetning per skadesak for alle skadesaker. Skadesaker der
det erfaringsmessig er vanskelig a forutsi utviklingen, behandles separat,
og det gjgres en tilleggsavsetning (for eksempel personskadesaker innen
motorvognforsikring). Der det er mulig, anvender Gjensidige flere ulike
teknikker for beregning av tilstrekkelig avsetningsniva. Dette gir bedre
forstaelse for underliggende trender i de erfaringstall som fremskrives.
Fremskrivningsberegningene fra de ulike metodene gir ogsa et bilde av
variasjonsbredden for mulige resultater. Den best egnede estimerings-
teknikken velges ved at det tas hensyn til forsikringsproduktets egenart
og hvor langt utviklingen er kommet for hvert skadeinntreffelsesar.
Tabell 62 og b viser utviklingen i beregnet endelig erstatningskostnad
for skader inntruffet i et gitt skadear. Dette gir en indikasjon om hvor
gode Gjensidiges estimeringsteknikker for erstatningsutbetalinger er.

Forsikringskontrakter klassifiseres ofte som korthalet og langhalet risiko.
Korthalet risiko karakteriseres ved at tidsperioden mellom skadetids-
punkt, skaderapportering og endelig erstatningsoppgjer er kort. Lang-
halet risiko er det motsatte; det kan ga lang tid fra skadetidspunktet til
rapportering og endelig erstatningsoppgjer. For forsikring av eiendom og
motorvognforsikring (unntatt personskadesaker] blir skadene rapportert
kort tid etter at de er inntruffet, mens skader innen personforsikringer
kan bli rapportert flere ar etter at de inntraff, og endelig erstatningsopp-
gjor kan finne sted flere ar etter at skaden ble meldt. IBNR-avsetningene
for korthalet risiko er relativt sma; for langhalet risiko kan IBNR utgjare
en stor andel av de totale erstatningsavsetningene.

Awiklingstid (giennomsnittlig tid mellom skadetidspunkt og endelig
erstatningsoppgjer) varierer sterkt mellom de ulike typer forsikrings-

risiko som betraktes. Lang avviklingstid vil gjore at selskapet blir mer
eksponert for inflasjon. Innen motorvognforsikring, materiell skade, er
awviklingstiden mindre enn ett ar, mens avviklingstiden for personskader
innen motorvognforsikring er nesten atte ar. For forsikring av eiendom
er giennomsnittlig avviklingstid ett til to ar; for yrkesskade i Norge er til
sammenlikning avviklingstiden seks ar. For gruppelivsforsikring er awvi-
klingstiden sveert forskjellig for forsikringstypene dgdsfall- og ufgredek-
ning. Yrkesskadeforsikring i Danmark har spesielt lang avviklingstid pa
grunn av at en del av erstatningene utbetales som annuiteter. For avrige
forsikringsprodukter i datterselskapene er avviklingstiden pa samme
niva som for tilsvarende produkter i Norge. | Baltikum er avviklingstiden
vesentlig kortere pa grunn av fa personskadesaker.

Figur 5 — Gjennomsnittlig avviklingstid per forsikringsprodukt
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Risiko i forbindelse med forsikringskontrakter er sammensatt og pavir-

kes av en rekke faktorer som gjer at kvantitativ sensitivitetsanalyse blir

komplisert.

Gjensidige anvender standard aktuarmodeller basert pa statistisk
informasjon.

Avsetningene i forbindelse med rapporterte skadesaker beregnes

og registreres for hver enkelt skadesak i forsikringsdatasystemet av
oppgjersmedarbeiderne. Utviklingen i erstatningsavsetningene for rap-
porterte skader felges opp i oppgjersavdelingene.

Ved negativ utvikling blir det satt inn ngdvendige tiltak. IBNR-avsetnin-
ger baseres pa erfaringsdata, der en tar utgangspunkt i den tiden det
tar fra skadetidspunktet (skadedato) til skaden blir rapportert til selska-
pet (skademeldingsdato). For & beregne omfanget av erstatningsbelsp
for etteranmeldte skader bygges det opp statistiske modeller basert pa
erfaringstall og informasjon om portefeljeutvikling. Modelltilpasningen
males ved a se pa awviket mellom etteranmeldte skader i tidligere perio-
der og de tilsvarende belgp som beregnes i modellen.

Hovedtyper av statistiske modeller som benyttes

+ “Chain ladder"-metoder, der en benytter historiske data for a
estimere hvor stor andel av de beregnede endelige erstatningskost-
nadene som er betalt, henholdsvis meldt, hittil pa betraktningstids-
punktet.

+ “Forventet skadeprosent’-metoder (Bornhuetter-Ferguson), der
en benytter Gjensidiges forventede skadeprosent for det aktuelle
forsikringsproduktet.

+  Log-linezere metoder, der en benytter eksponeringsdata og his-
toriske data for a estimere meldingsmansteret for etteranmeldte
skader ved beregning av IBNR-avsetninger.

Valg av beregningsmetoder vil veere avhengig av forsikringsprodukt og
hvor mange ars skadehistorikk som er tilgjengelig. | den utstrekning
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disse metodene er basert pa data for historisk erstatningsutvikling blir

det forutsatt at det historiske mgnsteret for erstatningsutvikling vil

fortsette i fremtiden. Det finnes arsaker til at dette ikke vil vaere tilfelle,

og i de tilfeller har man tatt hensyn til dette ved a modifisere de para-

metere som inngar i modellene. Slike arsaker kan veere

- (Pkonomiske trender, endringer i lovgivning, samfunnsmessig utvik-
ling og sosial inflasjon (for eksempel endring i erstatningsniva ved
rettsavgjarelser)

+  Endringer i portefgliesammensetningen for inngatte forsikrings-
avtaler

+  Storskaders pavirkning

IBNR-avsetninger og avsetninger for rapporterte skadesaker blir
beregnet pa bruttoniva, og det gjgres egne beregninger av belap for
gienforsikringsandelen av erstatningskostnadene. Gjensidiges avgitte
gienforsikringsprogram bestar praktisk talt utelukkende av “excess of
loss” (skadesum)-reassuranse med sa hay skadegrense for egen regning
at det bare blir beregnet gjenforsikringsandel av erstatningsbel@pene for
relativt fa, store skadesaker.

Aktuarene i Gjensidige-konsernet som arbeider med forsikringstekniske
avsetninger, mates regelmessig som en del av arbeidet med & opprett-
holde et hayt faglig niva og de har tilgang til et felles datasystem for
aktuarberegning av erstatningsavsetninger.

Gjensidige har de siste arene hatt prosesser der eksterne aktuarfirmaer
beregner beste estimat for de forsikringstekniske avsetningene. Dette
blir gjort for a fa en mer objektiv beregning av avsetningsnivaet fra
utenforstaende anerkjente firmaer. Avviket mellom Gjensidiges egne be-
regninger av erstatningsavsetningene og de beregningene som er gjort
av de eksterne firmaene ligger pa ca. tre prosent for konsernet totalt,
noe som er innenfor et normalt avvik for denne type beregninger.

Sensitivitetsanalyse — tegningsrisiko

Tegningsrisiko er risikoen for at selskapet ikke krever tilstrekkelig premie
for forsikringsavtalene. Prissettingsprosessen for de ulike forsikringspro-
duktene innbefatter anslag for fremtidig skadefrekvens og erstatnings-
belap, basert pa forsikringskonsernets egen statistikk og statistikk fra
eksterne kilder. Selv om man har kriterier for tegning av forsikring som
er velegnet for formalet, og premieberegningene gjares ut fra godt
statistikkgrunnlag, kan erstatningskostnadene avvike fra det forventede
nivaet — pa grunn av storskader, naturkatastrofer etc.

Gjensidige Forsikring ASA og datterselskapene har detaljerte retnings-
linjer for tegning av forsikringer. For a sikre god kvalitet ved bedgm-
melse og beregninger i forbindelse med risiko som forsikres, defineres
risikotyper og gvre grenser for forsikringssummer som kan tegnes.
Dette gjares for a sikre at en har kontroll med risikoeksponeringen i
forsikringsportefalien.

Tabell 4 nedenfor viser hvordan endringer i combined ratio (CR) har
innvirkning pa inntekter eller kostnader i arets gkonomiske resultat og
dermed pa egenkapital ved arets utgang. Beregningene ser bort fra
skatt. CR er det kriteriet som oftest benyttes for @ male lgnnsomhet
innen skadeforsikring. Beregningene viser effekten av ett prosentpoeng
endring i CR for hvert omrade. En gkning i CR kan veere en folge av okt
skadefrekvens og/eller gkning i erstatningsniva, giennomsnittsskade.
For noen forsikringsprodukter kan det veere en sammenheng mellom
skadefrekvens og erstatningsniva, pa en slik mate at en gkning i den
underliggende forsikringsrisikoen kan fa innvirkning bade pa skadefre-
kvens og erstatningsniva.

Tabell 4 - Sensitivitetsanalyse forsikring

Millioner kroner 2010 2009
Endring i CR (1 %-poeng)

Privat Norge 82,8 78,6
Neeringsliv Norge 44,2 47 4
Sum Gjensidige Forsikring ASA 127,0 1259
Norden 391 24,0
Baltikum 4,6 6,6
Pensjon og sparing 3.4 12
Sum 174,0 157,8
Endring i skadefrekvens (1 %-poeng)

Privat Norge 807.9 860,9
Neeringsliv Norge 656,2 794,6
Sum Gjensidige Forsikring ASA 1.464,1 1.655,5
Endring i gjennomsnittsskade (+10 %)

Privat Norge 629,7 600,8
Neeringsliv Norge 360,3 3819
Sum Gjensidige Forsikring ASA 989,9 982,7

Endringer i portefgliens sammensetning fra et ar til et annet vil pavirke
utslagene av endringer i skadefrekvens og gjennomsnittsskade. Ved
endringer i sammensetningen av portefeljen vil derfor effektene av
endringer i skadefrekvens og gjennomsnittsskade veere pavirket av hvor
stor andel de ulike produkttypene utgjer av total portefelje.

Sensitivitetsanalyse — avsetningsrisiko

Beregning av forsikringstekniske avsetninger for en forsikringsportefalje
innebaerer at man skal finne et anslag for verdien av de fremtidige kon-
tantstrgmmer for erstatningsutbetaling, og det vil alltid vaere elementer
av usikkerhet ved slike beregninger. Det er denne type usikkerhet som
forbindes med avsetningsrisiko. Usikkerheten vil vaere avhengig av egen-
skaper ved risikotypen. Risiko med kort durasjon er mindre eksponert for
endringer som pavirker erstatningsutbetalinger i fremtiden. Erstatningsbe-
lop for personskader er pa den annen side svaert fglsomme for endringer

i for eksempel inflasjon og erstatningsniva ved rettsavgjorelser. Effekten
av rettsavgjerelser tas inn i beregningene sa snart de er kjent. | tilfeller der
det enna ikke foreligger rettskraftig dom, beregnes virkningen pa erstat-
ningsavsetningen ved et sannsynlighetsvektet estimat for de mulige utfall.

Inflasjonsrisiko ligger latent i de fleste forsikringsprodukter. Effekten

vil variere som felge av produktenes utforming og de vilkar som gjelder
ved skadeoppgjer. For langhalede forsikringsprodukter vil effekten av
ett prosentpoeng inflasjonsekning vaere betydelig og vaere proporsjonal
med gjennomsnittlig avviklingstid (malt i antall &r).

Renterisiko er en vesentlig risikofaktor knyttet til erstatningsavsetningen
for yrkesskadeforsikring i Danmark. Den er et uttrykk for tap/gevinst
som falge av endringer i markedsrenten. Det er bade rente- og infla-
sjonsrisiko knyttet til forpliktelsene (forsikringstekniske avsetninger).
Denne risikoen er avdekket ved bruk av rente- og inflasjonsbytteavtaler.

Sensitivitetsanalysen viser hvordan inflasjonsendring pa ett prosentpo-
eng vil fa effekt pa erstatningsavsetningen. Effekt av inflasjons-swap er
ikke tatt med i beregningene.

Tabell 5 - Sensitivitetsanalyse erstatningsavsetning
ENDRING | INFLASJON (+/- 1 %-poeng)

Millioner kroner 2010 2009
Privat Norge 382,0 4456
Neeringsliv Norge 4137 405,7
Sum Gjensidige Forsikring ASA 795,7 851,3
Norden 397,2 381,8
Baltikum 17 3,8
Sum 1.194,6 1.236,9
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Tabell 6a — Analyse av erstatningsutvikling — Gjensidige konsern

Millioner kroner 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Sum

BRUTTO

Beregnede erstatningskostnader

Per utgangen av skadearet 9.4194 10427,7 107180 11.880,5 11.850,1 12.489,2 12.581,2 12.0534 13.7368

— Ett ar senere 93989 104680 10.6459 118438 117196 125187 126643 11.9936

- To ar senere 9.441,0 104805 10.701,3 11.830,3 116527 124141 125771

— Tre ar senere 9.457,9 105315 106202 117824 11.487,7 123568

— Fire ar senere 9.506,5 10.489,9 105615 116309 11.4768

— Fem ar senere 9.484,8 10.421,0 104500 116214

— Seks ar senere 9.460,6 103742 10.463,1

- Syv ar senere 9.483,2 10.3820

— Atte &r senere 9.470,1

Beregnet belgp per 31.12.2010 9.470,1 103820 104631 116214 114768 123568 125771 119936 13.7368

Totalt utbetalt hittil 8944,7 95698 91316 98673 92415 97636 91520 7.8477 61194 796377
Erstatningsavsetning 5254 812,2 13315 17541 22353 25932 34251 41459 76174 244401
Erstatningsavsetning for tidligere ars skader 2.452,4
Gjensidige Baltikum 189,0
Oppgjorskostnader 1.257,8
Sum 28.339,3

FOR EGEN REGNING
Beregnede erstatningskostnader

Per utgangen av skadearet 8.8826 101770 10.599,8 11.388,2 117451 122411 124266 120285 13.2753

— Ett ar senere 8.816,8 101983 105198 113499 116112 122717 125203 11.9689

- To ar senere 8.887,6 10.2149 105508 11.3330 115030 121505 124384

— Tre ar senere 8.890,8 10.272,8 104740 11.2919 11.3321 12.0974

— Fire ar senere 8.9196 10.2354 104063 11.1410 11.3168

— Fem ar senere 89151 101704 10.2941 11.130,7

— Seks ar senere 8.9169 101321 10.3133

- Syv ar senere 9.008,2 101328

- Atte ar senere 8.9259

Beregnet belgp per 31.12.2010 89259 101328 103133 11.1307 113168 120974 124384 119689 13.2753

Totalt utbetalt hittil 8.408,7 93233 89919 93894 90937 95428 9.0955 7.8281 59599 776331
Erstatningsavsetning 517,2 8095 13214 17412 22231 25546 33430 41408 73154 239661
Erstatningsavsetning for tidligere ars skader 2.480,9
Gjensidige Baltikum 175,0
Oppgjorskostnader 1.257,8
Sum 27.879,9

Erstatningsavsetningen i Gjensidige Baltikum per 31. desember 2010 er vist pa egen linje.
Tabellen under og pa neste side viser tilsvarende oversikt kun for Gjensidige Forsikring ASA.

Tabell 6b — Analyse av erstatningsutvikling — Gjensidige Forsikring ASA

Millioner kroner 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Sum

BRUTTO

Beregnede erstatningskostnader

Per utgangen av skadearet 8.6044 9.566,4 97319 109739 109839 11.5586 11.5484 110126 128244

— Ett ar senere 85805 9.6139 96651 109274 108502 115523 116639 109281

- To ar senere 86008 96136 9.6822 108906 107809 11.536,7 115936

— Tre ar senere 86137 96511 96311 108578 10.717,5 114940

— Fire ar senere 8.6356 9.607,1 95657 10.8226 10.7194

— Fem ar senere 8.612,2 9.540,3 95053 10.8199

— Seks ar senere 8.5844 95106 95193

- Syv ar senere 8.570,4 95129

- Atte ar senere 8.551,3

Beregnet belgp per 31.12.2010 8551,3 95129 95193 108199 107194 114940 115936 10.9281 128244

Totalt utbetalt hittil 81756 88232 85177 93504 87722 91445 85152 7.2443 55332 740763
Erstatningsavsetning 375,7 6896 1.0016 14694 19472 23495 30784 36837 7.2912 218864
Erstatningsavsetning for tidligere ars skader 1.085,4
Oppgjorskostnader 12212

Sum 24.193,0



l OO GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010

Tabell 6b — Analyse av erstatningsutvikling — Gjensidige Forsikring ASA

Millioner kroner 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Sum

FOR EGEN REGNING

Beregnede erstatningskostnader

Per utgangen av skadearet 8.0789 93553 96719 106569 109269 113710 114154 109988 123645

— Ett ar senere 80140 9.3855 9.5981 106083 107908 11.369,8 115255 109144

— To ar senere 8.0622 93887 95866 105717 106776 113488 11.460,5

— Tre ar senere 8.0613 9.4332 95392 105444 106095 113102

— Fire ar senere 8.063,7 93939 9.4663 10.5106 106071

— Fem ar senere 8.057,7 93318 9.4058 10.507,0

— Seks ar senere 8.0555 9.310,7 9.4258

— Syv ar senere 8.110,7 9.305,8

- Atte &r senere 8.022,4

Beregnet belgp per 31.12.2010 8.022,4 9.3058 9.4258 105070 106071 113102 11.4605 109144 12.3645

Totalt utbetalt hittil 7.6549 86188 84343 9.0478 86680 8996,8 84634 7.2337 55117 726293
Erstatningsavsetning 367,5 687,0 9916 14592 19391 23135 29970 36807 6.8528 21.2884
Erstatningsavsetning for tidligere ars skader 1.270,6
Oppgjorskostnader 1.221,2
Sum 23.780,2

Gjensidige Sverige AB ble delvis filialisert fra fjerde kvartal 2009. Fra 1. januar 2010 ble virksomheten i Danmark, med unntak av Gjensidiges
Arbejdsskadeforsikring ogsa filialisert. Fra fjerde kvartal 2010 ble naeringslivsportefglien i Nykredit Forsikring overfart til dansk filial. For a vise

riktig utvikling over tid er tabellen oppdatert ogsa for tidligere ar.

LIVSFORSIKRING

Forsikringsrisiko

Gjensidige Pensjonsforsikring AS (GPF) sin virksomhet er primaert
konsentrert rundt innskuddspensjon innen naeringslivssegmentet,
forvaltning av premiereserver for fripoliser og individuelle fondspen-
sjoner. De sistnevnte er ikke premiebetalende. | tillegg er det tilknyttet
risikodekninger til de bedriftsrelaterte innskuddspensjonene samt en
mindre andel rene risikoforsikringer med uferedekninger.

For de produkter som GPF tilbyr ville disse forsikringsrisikoene primaert
vaere arbeidsufgrhet og dedsfall med bortfall av inntekt for forsikrings-
taker eller de etterlatte, alternativt langt liv med tilhgrende fare for at
oppspart pensjon ikke er tilstrekkelig livet ut.

Risikoen i den enkelte kontrakt er dermed sannsynligheten for at den
omtalte hendelsen skal inntreffe og usikkerheten til hvilket forsikrings-
belgp den aktuelle personen var dekket for. | noen kontrakter star

den forsikrede fritt til & velge forsikringssum og det skapes dermed en
variasjon i portefgliens risiko. | andre kontrakter er forsikringssummen
forhandsbestemt, men dette kan enten vaere en helt fast sum eller vaere
en faktor relatert til en annen variabel sterrelse. Denne variable star-
relsen vil i tjenestepensjonskontrakter typisk vaere lgnn og gjenstaende
tjenestetid, og dermed skapes igjen en tilfeldig variasjon i portefaljens
risiko.

| de aktuelle portefglier benyttes velkjente metoder for sannsynlig-
hetsberegning og teori for a beregne hvilken forsikringspremie som er
nedvendig for a kunne oppfylle de fremtidige forpliktelser. Videre vil
det for en stor portefalje ogsa benyttes forsikringstekniske avsetnings-
metoder for a sikre et godt estimat pa de fremtidige forpliktelsene. For
mindre portefaljer vil det i en oppstartsperiode veere tilstrekkelig - og
nedvendig pa grunn av lite datagrunnlag — a benytte forenklede avset-
ningsmetoder med et konservativt estimat.

Utfordringen vil for denne type forretning vaere a kreve inn tilstrekkelig
med risikopremie fra kundene for a bygge opp tilstrekkelige premiere-
server for de fremtidige forpliktelser. Ved et inntradt erstatningstilfelle

er det ingen automatikk i at utilstrekkelig premiereserve kan dekkes inn
ved ekstra forsikringspremie fra den friske bestanden.

Den starste forsikringsrisikoen GPF star overfor vil vaere at de faktiske
pensjonsutbetalinger overstiger de belap som er satt av til a dekke de
inngatte forsikringsforpliktelsene. Dette vil inntreffe hvis arbeidsufer-
heten blant de forsikrede blir hayere enn forutsatt, at dedeligheten
stiger blant de forsikrede som har forsargerdekninger eller at alders-
pensjonistene lever lengre enn forventet. Dette vil ogsa inntreffe hvis
et flertall av de skadelidte har avtalte pensjonsbelgp som er hayere
enn gjennomsnittlige pensjonsbelap i forsikringsportefglien. Det ligger
i forsikringens natur at forsikringshendelsen kunden har dekket seg for
rammer tilfeldig bade i forhold til hvem som rammes og hvilke dekninger
som er avtalt, og dette vil gi variasjoner innen et sannsynlighetsintervall
fra ar til ar.

For at forsikringsvirksomheten skal kunne drives med en tilstrekkelig
grad av sikkerhet bar portefglien bade veere av en viss sterrelse samt
veere tilstrekkelig homogen i forhold til risikospredning mellom beste og
darligste risiko og mellom minste og sterste risiko. Jo starre portefalien
er og jo mer homogen den aktuelle risiko er, desto starre sannsynlighet
er det for & kunne innfri de fremtidige forpliktelsene.

| tillegg til de omtalte faktorene som uferesannsynlighet, dedelighet og
langt liv vil en konsentrasjon rundt gitte yrkesgrupper eller fa, men store
risikoer kunne ha en negativ innvirkning pa forsikringsresultatet.

Dadsrisikoen i produktene er farst og fremst relatert til etterlattedek-
ninger tilknyttet innskuddspensjon, og da som ektefelle-, samboer- eller
barnepensjon. Etterlattedekningene er i all hovedsak tilknyttet inn-
skuddsdekninger som har innskuddsplan utover den lovpalagte grensen
pa to prosent i obligatorisk tjenestepensjon. Det er ogsa en eksponering
mot etterlattedekninger i fripolisebestanden, men av et klart mindre
omfang malt i forsikret sum for hver forsikret. Etterlattedekninger under
innskuddspensjon har i all hovedsak en begrenset utbetalingsperiode,
mens etterlattedekninger under fripoliser har utbetaling sa lenge pen-
sjonsmottaker lever (livsvarige).
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Tabellen nedenfor viser antall medlemmer og kontrakter fordelt pa
obligatorisk tjenestepensjon og @vrig innskuddspensjon.

Tabell 7a — Antall medlemmer og kontrakter 2010

Antall Antall

medlemmer  kontrakter

Obligatorisk tjenestepensjon 59.718 15.562

@vrig innskuddspensjon 35.067 7.054

Sum 94.785 22.616

Obligatorisk tjenestepensjon 80 % 86 %

@vrig innskuddspensjon 47 % 39%
Tabell 7b — Antall medlemmer og kontrakter 2009

Antall Antall

medlemmer  kontrakter

Obligatorisk tjenestepensjon 52.886 13.388

@vrig innskuddspensjon 21.845 4670

Sum 74.731 18.058

Obligatorisk tjenestepensjon 71% 74%

@vrig innskuddspensjon 29 % 26 %

Siden de fleste kontrakter er basert pa regelverket for innskuddspen-
sjon hvor det sa langt er mest vanlig med a konto utbetalinger i en ti ars
periode etter oppnadd pensjonsalder, har selskapet liten eksponering i
"langt liv risiko” under ordineer tjenestepensjon. De fleste fripoliser som
er tilflyttet selskapet har livsvarig utbetaling for alderspensjonisten og
har saledes et langt liv risiko. Risikotariffen for denne dekningen er be-
regnet ut i fra bransjens felles beregningsgrunnlag (K2005) og inkludert
sikkerhetsmarginer i henhold til palegg fra Finanstilsynet.

Ufarerisikoen er relatert til innskuddsfritak for avtalt arlig innskudd fra
det enkelte medlem samt ufgrepensjon. Siden innskuddsfritak er en
obligatorisk dekning under obligatorisk tjenestepensjon, vil den starste
delen av denne dekningen antallsmessig vaere tilknyttet pensjonsinn-
skudd basert pa to prosent av lgnn. Pensjonsavtaler utover lovens
minimumskrav har tilsvarende sterre dekninger. Uferepensjon er tilknyt-
tet innskuddsordninger samt fripoliseforsikringene. Risikopremien for
ufgrerisikoen er basert pa en intern risikotariff utarbeidet i samarbeid
med Gjensidige Forsikring og er basert pa bade nasjonale erstatningstall
(Folketrygden) og egne erstatningstall, primeert i Gjensidige Forsikring.

For fripoliser er det i tillegg tilknyttet en arlig garantert minimumsav-
kastning som i gjennomsnitt utgjer 3,6 prosent ved utgangen av 2010
(3,7 prosent i 2009).

Antall individer som er eksponert for dgdsrisiko og/eller langt liv risiko er
svaert beskjedent malt opp i mot ufarerisikoeksponeringen.

Forsikringsrisikoen ansees per 31. desember 2010 som tilfredsstillende,
og usikkerheten rundt ikke meldte saker er ivaretatt gjennom erstat-
ningsavsetningene. | tillegg har selskapet en reassuranseavtale med
Gjensidige Forsikring ASA som gir en tilfredsstillende dekning ved sterre
fluktuasjoner. Gjensidige Forsikring ASA har en betydelig portefglje
innen bade individuell og kollektiv personrisiko med ufarerisiko, og
gjennom et tett samarbeid med fagmiljgene i dette selskapet vil man pa
et tidlig tidspunkt kunne oppdage trendskifter i ufgreutviklingen bade i
samfunnet og i forsikringsbestanden.

De faktiske utbetalte erstatninger i 2010 er fortsatt av et beskjedent
omfang og belaper seg til 15 millioner kroner. IBNR-avsetningene er

ved utgangen av 2010 124 millioner kroner og utgjer 53 prosent av de
samlede erstatningsavsetninger. Meldte og avgjorte erstatningssaker
er avsatt med forventet kontantverdi av kommende forpliktelser og
utgjer 109 millioner kroner eller 47 prosent av de samlede erstatnings-
avsetninger. Erstatningsavsetningene for de pensjoner som er under
utbetaling utvikler seg som forventet.

Bade utbetalte erstatninger og erstatningsavsetninger har gkt de siste
arene og forventes a gke de kommende ar. Dette skyldes at det fortsatt
er en klar vekst i bestanden samt at antall risikoar gker prosentvis mye
siden det fortsatt er relativt fa ar siden oppstarten av selskapet. Antall
alderspensjonister forventes fortsatt a veere lavt med beskjedne ytelser.
Utbetalingene vil enten komme fra oppspart konto pa innskuddspen-
sjon eller overfart premiereserve fra fripoliser og individuelle fondspen-
sjoner fra andre selskap.

Sensitivitetsanalyse pensjonsforsikring

Cjensidige Pensjonsforsikring AS har drevet sin virksomhet i fem ar,
som er en kort periode sammenlignet med de gvrige aktgrene innen
pensjonsforsikring. Selv om portefglien er klart voksende, er antall for-
sikringstilfeller fortsatt fa. Antall meldte uferetilfeller har ekt gjennom
2010, noe som er forventet siden bestanden har vokst samt at antall
risikoar er gkt fra fire til fem. Det er imidlertid fortsatt noe for tidlig

a kunne gjere omfattende analyser av om de beregnede premier og
erstatningstilfeller er tilstrekkelig til & dekke de fremtidige forpliktelser.

Dadsrisikodekningene gjelder i all hovedsak medlemmer av en tjenes-
tepensjonsordning, og disse gir grunnlag for en eventuell ektefelle-,
samboer eller barnepensjon. Risikoperioden er begrenset til medlem-
mets tjenestetid og hoyst til @verste aldersgrense som er 67 ar. Det
innhentes ikke spesifikk informasjon om medlemmets familiesituasjon
pa tegningstidspunktet. Premien beregnes derfor med forutsetninger
om dedelighet, sivilstand, antall barn samt kunnskap om alder og kjgnn.
For Gjensidige Pensjonsforsikring AS er disse beregningene basert pa
bransjenes felles beregningsgrunnlag (K2005) som er utviklet i felles-
skap gjennom Finansnaerings Fellesorganisasjon (FNO).

Avtaleverket med bedriftene er av ettarig karakter slik at risikopremien
kan endres ved hvert hovedforfall. Samlet gir dette et solid premie-
grunnlag med begrenset sannsynlighet for at oppsamlet premie og
avsatte erstatningsavsetninger ikke skal veere tilstrekkelig til & dekke
fremtidige forpliktelser. Siden portefaljen fortsatt er av begrenset
starrelse settes hoveddelen av den arlige risikopremie av til erstat-
ningsavsetning. Hver risikoargang blir etter noe tid vurdert i forhold til
innmeldte forsikringstilfeller og antatt meldemgnster. Siden dette er
bedriftsrelaterte pensjonsordninger legges det til grunn at tiden fra et
forsikringstilfelle inntreffer, i dette tilfelle et dadsfall, til saken blir meldt
selskapet vil vaere begrenset i tid.

Sensitiviteten for denne delen av forsikringsbestanden vil derfor vaere
proporsjonal med hvilken faktor man velger a benytte som erstatnings-
avsetning malt opp mot arets risikopremie.

| tillegg er det en mindre dgdsrisikodekning innenfor fripolisebestanden.

Langt liv-problematikken, som kun vil omfatte selskapets fripolisebe-
stand av de kommende alderspensjonister, har en omvendt avhengighet
til dedeligheten i forsikringsbestanden i forhold til de omtalte etterlat-
tedekningene. Selskapets risiko er her at alderspensjonistene som har
avtalt livsvarige alderspensjoner lever lengre enn forutsatt. Ogsa her
benyttes dadelighetsgrunnlaget K2005, men da med utgangspunkt
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i overlevelsessannsynlighet og sikkerhetsmarginer "den andre veien”.

| tillegg har Finanstilsynet satt krav om ekstra sikkerhetsmarginer.
Tilstrekkeligheten av disse marginene blir lzpende vurdert gjennom
felles dedelighetsundersgkelser i bransjen. De siste ars undersgkelser
kan tyde pa at beregningsgrunnlaget pa noe lengre sikt ikke inneholder
de sikkerhetsmarginer som opprinnelig forutsatt, og det er i derfor i
bransjen tatt initiativ il en revurdering av K2005-beregningsgrunnlaget.
Finanstilsynet er orientert om utviklingen. En eventuell styrking av
reservene vil matte finansieres gjennom det overskudd som selskapet
har i portefaljen, alternativt ved bruk av egenkapitalen.

Forpliktelsene for fripoliseportefglien er av langsiktig karakter og
sterstedelen av forpliktelsene strekker seg over en periode pa 50 til 60
ar. Figuren nedenfor viser de udiskonterte forventede forpliktelsene

i fripoliseportefglien basert pa dagens portefglje fordelt pa fem ars
intervaller.

Figur 6 — Betalingsstrem fripoliser
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Risikoen for ufgrhet gjelder ufarepensjon og/eller fritak for innbetaling
av avtalt arlig belgp i henhold til pensjonsavtalen. Utbetalingene opp-
harer senest ved oppnadd &rlig pensjonsalder, som vanligvis er 67 ar.
Eventuelle erstatningskrav kommer forst etter en 12 maneders uavbrutt
sykemeldingsperiode. Risikoeksponeringen blir da avhengig av de avtalte
pensjonsbelap og total utbetalingstid frem til senest pensjonsalder.
Gjensidige Pensjonsforsikring AS bruker her forutsetninger fra bereg-
ningsgrunnlaget K2005 samt egenutviklede ufgretabeller basert pa
grunnlag av nylig oppdatert norsk ufgrestatistikk. Tabellene er utviklet

i naert samarbeid med Gjensidige Forsikring ASA som har en betydelig
portefolie med ufgrerisiko og tar videre hensyn til forskjeller mellom
befolkningsufgrheten i forhold til ufgrheten i en forsikringsbestand.
Forsikringsbestanden er som regel underlagt en eller annen form for
risikovurdering eller vilkarbegrensning ved overtakelse av en ufgrerisiko.
For tjenestepensjonsordningene benyttes det ogsa en inndeling av
arbeidsgiverne i ulike risikogrupper etter virksomhetens art. De kunder
som tegner individuell ufgrepensjon er underlagt ordinaere regler om
individuell risikovurdering basert pa den forsikredes egenerklaering om
helse.

Antall forsikrede som mottar en form for ufgreerstatning, enten ufare-
pensjon og/eller fritak for avtalt innskudd, er fortsatt beskjedent malt opp
mot antall forsikrede. Det benyttes derfor ogsa her forenklede avset-
ningsmetoder ved at hoveddelen av arets risikopremie settes av til en
generell erstatningsavsetning. Hver risikoargang blir etter noe tid vurdert

i forhold til innmeldte forsikringstilfeller og antatt meldemanster. Siden
mesteparten av den aktuelle ufgrerisiko er relatert til bedriftsrelaterte
pensjonsordninger legges det til grunn at tiden fra et forsikringstilfelle

inntreffer, i dette tilfelle en arbeidsuferhet som har vart mer enn 12
maneder, til saken blir meldt selskapet vil veere begrenset i tid.

For forsikringer hvor den forsikrede har meldt inn krav grunnet i arbeids-
ufgrhet og fatt godkjent ufgrepensjon og/eller innskuddsfritak, blir det
satt av en erstatningsavsetning som skal dekke kontantverdien av de
kommende forpliktelser frem til avtalt oppharsalder (pensjonsalder) eller
til den forsikrede blir frisk igjen. Den siste sannsynligheten er vanskelig
a beregne og gjores gjennom et reaktiveringsfradrag i erstatningsavset-
ningene. Sensitiviteten i ufgreerstatningsavsetningene vil primeert vaere
relatert til denne forutsetningen, dedelighetsforutsetningene spiller i
denne sammenheng mindre betydning.

REASSURANSE

Cjensidige kjgper reassuranse for a beskytte konsernets egenkapital,
og reassuranse er saledes primaert et kapitalstyringsverktgy. De samme
modeller og metodikk som ved evaluering av ulike aktivaallokeringer og
ved den risikobaserte beregningen av de interne kapitalbehov benyttes
pa lik linje ved analyse og kjgp av reassuranseprogrammer.

Maksimalt egenregningsniva vedtas av styret, og reassuranseavdelingen
har sa det videre ansvaret for innkjepet og oppfalgingen av reassuran-
seaktivitetene.

Gjensidiges reassuranseprogram bestar hovedsakelig av ikke-proporsjo-
nal reassuranse. Maksimalt egenregningsniva per hendelse for konser-
net i 2010 var 250 millioner kroner, uendret fra 2009. Pa generell basis
kjgpes reassuranse slik at belastningen i individuelle bransjer ved en
enkelt skade eller hendelse blir begrenset til 100 millioner kroner. 2010
var et marked med premiereduksjoner i visse segmenter, og det ble
derfor kjgpt reassuransedekninger som reduserte egenregningene slik
at egenregningsnivaet varierer mellom 20 og 100 millioner kroner for de
ulike forsikringsprodukter. Fastsettelsen av reassuranseprogrammet er
basert pa analyse av eksponering, skadehistorikk, modellsimulering og
Gjensidiges kapitalstruktur.

Gjensidige Forsikring ASA ivaretar en konsernfunksjon med hensyn
til reassuranse. Gjensidige Forsikring fungerer som reassurander for
datterselskapene, og deres eksponering er inkludert i det avgitte
reassuranseprogrammet for konsernet. Reassuranseprogrammet for
forsikring av tingskade inkluderer ogsa de samarbeidende brannkas-
sene. Datterselskapenes reassuranseprogram har generelt lavere
egenregning enn Gjensidige Forsikring ASA, da deres egenregning er
tilpasset det enkelte selskaps starrelse og kapitalisering. Forskjellen
mellom disse egenregningsnivaene holdes for egenregning av Gjensi-
dige Forsikring ASA.

| Norge er naturskadeeksponeringen ivaretatt gjennom det obligatoriske
medlemskapet i Norsk Naturskadepool. Gjennom denne ordningen blir
Gjensidige eksponert for sin markedsandel av summen av erstatningene
i det norske markedet. Poolen kjgper, pa vegne av medlemmene, et
eget reassuranseprogram, noe som ytterligere reduserer risikoekspo-
neringen til medlemsselskapene. Som i 2009, deltar Gjensidige ogsa i
2010 med ti prosent av Naturskadepoolens program. Denne ekspone-
ringen er inkludert i det avgitte reassuranseprogrammet, noe som gir
synergieffekter med hensyn til starrelse og risikospredning i Gjensi-
diges avgitte reassuranseprogram. | de gvrige land der Gjensidige har
virksomhet er eksponering for naturkatastrofer inkludert i de ordinzere
reassuransedekningene for tingskade. En skadehendelse som rammer
flere av landene der Gjensidige har virksomhet, vil bli regnet som én
skadehendelse i reassuransedekningene.
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STYRING AV FINANSIELL RISIKO

— SKADEFORSIKRINGSVIRKSOMHETEN

Finansiell risiko er et samlebegrep for flere typer risiko i forbindelse med
finansielle eiendeler. De ulike finansielle risikotypene beskrives naermere
under. Den operasjonelle risikoen i forvaltningen overvakes og styres ogsa.

Aksjekursrisiko defineres som verdifall som fglge av reduserte aksjepriser.
Dette gjelder tilsvarende for risiko i forbindelse med eiendomspriser. Se be-
lop nedenfor i stresstest og sensitivitetsanalyse. Renterisiko defineres som
verdifall som fglge av endring i renteniva, og det betraktes bade separat
fra et rent aktivaperspektiv og i forhold til rentefglsomhet pa passivasiden.
Styret fastsetter grense for renterisiko for renteportefalien (med unntak av
anleggsobligasjoner og swappene i Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring) og
denne gvre grensen var 720 millioner kroner i 2010 (gitt en forskyvning pa
100 basispunkter i rentekurven) for skadeforsikringsvirksomheten.

Valutarisiko defineres som tapet som fglge av endringer i valutakurser.
Valutarisiko er hovedsakelig sikret 100 prosent, med en ramme pa +/- ti
prosent per valuta, unntatt for mindre mandater hvor aktiv valutafor-
valtning er en del av plasseringen.

Kredittrisiko defineres som tap som oppstar hvis en utsteder ikke oppfyller
sine forpliktelser eller pa grunn av ekte risikopremier for obligasjoner med
kredittrisiko. Kredittrisiko handteres bade ved gvre kredittgrenser for
navngitte motparter, ved begrensninger basert pa offisiell rating fra rating-
byraer og krav om diversifisering ved plassering i selskapsobligasjoner. Kre-
dittrisiko i forbindelse med reassuranse handteres ved krav om minimum
rating for Gjensidiges reassurandarer og tett oppfalging av fordringene.

Likviditetsrisiko defineres ved manglende evne til 8 mgte betalinger ved forfal,
eller ved at en ma realisere investeringer til en hgy kostnad for & kunne utfgre
betalinger. Styret har fastsatt minimumsgrenser for belgp som skal kunne
realiseres uten for store transaksjonskostnader innenfor ulike tidsrammer.

Forsikringsvirksomheten er eksponert for disse risikotypene gjennom
konsernets investeringsaktiviteter, og de styres pa aggregert niva og
ivaretas gjennom retningslinjer for kapitalforvaltning og investerings-
strategier som er utarbeidet for Gjensidige konsern og datterselskaper
og vedtak i konsernets kredittkomité.

Det har ikke skjedd vesentlige endringer i Gjensidiges risikohandtering pa
dette omradet i forhold til tidligere perioder. Investeringsstrategi og andre
policyer for risikohandtering vedtas av styret i hvert enkelt selskap, men er
tett koordinert med morselskapets overordnede policyer. Hovedregelen er
at aktivaallokeringen i datterselskapene innen skadeforsikring kun benyt-
tes til a sikre forpliktelsene mot rente- og valutarisiko med overskytende
midler plassert i rentepapirer med lav risiko. Eksponeringer mot mar-
kedsrisiko tas i balansen til Gjensidige Forsikring ASA. Dette gjores for a
effektivisere kapitalforvaltning og kapitalisering i konsernet.

Tabellen nedenfor viser aktivaallokeringen for forsikringsvirksomheten
ved utgangen av 2010 og 2009. Den faktiske aktivaallokeringen vil vari-
ere giennom aret og folge bevegelser i markedet, taktisk allokering og
risikosituasjonen. | lgpet av 2010 sank allokering til pengemarked, samt
at allokering til anleggsobligasjoner kte. Allokering i aksjer, eiendom og
hedgefond gkte, samt at markedsverdien av tilknyttede selskap okte.

Nar det gjelder konsentrasjonsrisiko representerer investeringene i
Storebrand og SpareBank1 SR-Bank samt eksponeringen i kontoreien-
dommer i Oslo-omradet de viktigste risikoomradene. Ytterligere analyse
av konsentrasjonsrisiko finnes under de ulike typene markedsrisiko.

Tabell 8 — Aktivaallokering skadeforsikring

31.12.2010 31.12.2009

Mill. kroner Prosent  Mill. kroner Prosent
Pengemarked 8.274,8 15,8% 10.121,8 20,0%
Obligasjoner som
hold%.s {dl forfal 13.910,3 26,6 % 15.178,4 30,0%
Lan og fordringer 3.903,8 7,5% 1.364,7 2,7 %
Omlgpsobligasjoner 11.522,5 22,0% 11.194,1 22,1%
Aksjer 2.500,3 4,8 % 18276 36%
Tilknyttede selskaper 4.275,5 82% 3.780,9 7.5%
Eiendom 6.4451 123 % 6.030,5 119%
Hedgefond 756,6 14% 5325 11%
Pvrig * 758,1 1.4% 638,6 13%
Sum 52.347,0 100,0% 50.669,1 100,0%

Posten bestar i hovedsak av diskonteringseffekter av forsikringsforpliktelsene i Danmark,
mismatch mellom rente- og inflasjonsjusteringen av passivasiden i Danmark versus rente-
og inflasjonshedgen, avskrivning av merverdi pa forsikringsportefgljer, samt valutasikring
av Gjensidige Sverige og Gjensidige Baltikum. Balansefgrt verdi svarer til markedsverdien
av rente- og inflasjonsswap i Danmark.

Cjensidiges investeringsstrategi vedtas arlig av styret. Styret fastset-
ter gvre og nedre grenser per aktivaklasse, overordnet risikotoleranse
relatert til finansresultatet og spesifikke rammer for rente-, likviditets-
og valutarisiko. Aktivaallokeringen skal holdes innenfor disse grensene
til enhver tid. Hovedmalet for aktivaallokeringen er & optimalisere
balansen mellom forventet finansinntekt og risiko. Utgangspunktet
er forsikringsvirksomhetens behov for & balansere forventet fremtidig
utbetalingsstrom med innbetalingsstremmer fra investeringer, mens
gvrige midler innen forsikringsvirksomheten investeres pa en veldiver-
sifisert mate med sikte pa a fa best mulig egenkapitalavkastning gitt
vedtatt risikovilje.

Utviklingen i resultatet males kontinuerlig i forhold til de mal og risiko-
rammer styret har satt. Ved en betydelig negativ utvikling i resultatet vil
rammen for plassering i risikable aktiva reduseres. Resultatutviklingen
opp mot risikorammene rapporteres regelmessig til ledelsen og styret.

STRESSTESTING

Stresstesting gjgres av verdien av de investerte eiendelene mot mar-
keds-, kreditt- og valutarisiko samt negative scenarioer pa forsikrings-
siden malt i forhold til bufferkapitalen (som defineres som overskytende
kapital over myndighetenes minstekrav), med regelmessig rapportering
til styret. Hensikten med stresstesten er ikke & analysere resultateffek-
ten eller virkningen pa balansefart egenkapital, men heller effekten pa
bufferkapitalen.

Denne stresstesten basert pa tall ved utgangen av aret vises nedenfor
(tall for konsernet). Bufferkapitalen relateres her til kapitaldeknings-
kravet for Gjensidige-konsernet, som beregnes etter norske regn-
skapsregler. For kapitaldekningsformal konsolideres Gjensidiges eier-
andeler i Storebrand og SpareBank1 SR-Bank inn, slik at et eventuelt
fall i kursen for disse ikke vil ha effekt pa bufferkapitalen. Derimot tas
deres resultater inn i Gjensidiges regnskap via egenkapitalmetoden, og
pavirker pa denne maten selskapets og konsernets bufferkapitalsitua-
sjon. Videre hensyntas den underliggende svingningsrisikoen for forsi-
kringsresultatet kun i den grad en svekkelse av combined ratio bringer
denne over 100 prosent. Til sist inkluderes risikoen i datre utenom
skadeforsikring (Gjensidige Pensjon og sparing, Gjensidige Bank og
Hjelp24) gjennom & anta en svekkelse av egenkapitalavkastning for
disse med ti prosentpoeng, og a inkludere det negative resultat dette
eventuelt matte medfere.
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Den store overdekningen av kapital er representativ for situasjonen
gjennom hele aret, selv om belgpene viser variasjon som fglge av end-
ringer i aktivaallokeringen og inntekter gjennom aret.

Tabell 9 — Stresstest finansielle aktiva

Verdifall
Millioner kroner Scenario 2010 2009
Aktivaklasse/risiko
Aksjer 20 % fall (500,1) (365,0)
Renterisiko 100 bp ! endring (2741)  (347,2)
Eiendom 12 % fall (773,4)  (723,7)
Hedgefond 12 % fall (90,8) (63,9
Valuta 10 % endring mot NOK (87,2) (254
Kredittspread
AAA 0,15% (315)  (16,0)
AA 0,15% (7.3) (5,3)
A 0,62 % (26,7)  (46,9)
BBB 0,75 % (20,4) (33,3)
BB 2,03% (16,8) (43,4)
B 3,36 % (29.4)  (54.,8)
CCC eller lavere 6.72% 21)  (324)
Ingen rating 1,20% (66,3) (181,8)
Underwriting-resultat 3 prosentpoeng svakere CR
Erstatningsavsetninger 2 % styrking (567,4) (517,1)
Katastrofe 135 millioner kroner (135,00 (135,0)
Storebrand og Sp.Bank1 SR-Bank 1,3 std.awvik (422,3)  (422.3)
Reassuranse fordringer 2 % tap (10,1) (5.8)
Resultat datre (GPS og Bank) 10 % fall i ROE (196,5) (281,4)

(3.257,5) (3.300,7)
6.8941 8.7946
3.636,6 5.493,9

Sum verdifall i stresstest
Bufferkapital

Kapital/overskudd i stress scenario
! 'bp = basispunkter

AKSJEKURSRISIKO

Aksjeportefglien i Gjensidige er i 2010 noe gkt fra aret for. De starste
eksponeringene er mot Storebrand, SpareBank1 SR-Bank og underlig-
gende selskaper i private equity fond. Konsentrasjonsrisikoen er vist i
tabellen under. Sterstedelen av den geografiske eksponeringen er mot
norske aksjer.

Tabell 10a - Stgrste aksjeeksponeringer 2010

Millioner kroner 31.12.2010
Selskap

Storebrand ASA 3.287,8
Sparebankl SR-Bank 9589
Spring Energy Norway AS 499
AT Croup 40,2
RenoNorden Holding AS 35,2
Sum fem storste 4.372,1
Sum aksjer 6.775,8
Tabell 10b - Stgrste aksjeeksponeringer 2009

Millioner kroner 31.12.2009
Selskap

Storebrand ASA 29035
Sparebankl SR-Bank 8774
Orkla 25,3
Apply Group AS (Tidl Serco Gruppen AS) 234
Elexia Nordic AB 22,6
Sum fem storste 3.852,2
Sum aksjer 5.608,5

For a vise aksjeportefaljens sensitivitet for et fall i aksjekurser, viser
tabellen nedenfor effekten av et mulig scenario. Tallene viser effekt pa
egenkapital, men tar ikke hensyn til skatteeffekter. Det er tatt hensyn
til at Storebrand og SpareBank1 SR-Bank per 31. desember 2010
regnskapsfares som tilknyttede selskaper og at et fall pa ti prosent i
aksjekursen derfor ikke farer til en nedskriving av verdien i balansen, og
postene er derfor utelatt i sensitivitetsberegningen. Som tabellen viser
er sensitiviteten vesentlig okt fra 2009. Dette skyldes som tidligere
nevnt gkning i aksjebeholdningen.

Tabell 11 - Sensitivitetsanalyse aksjeportefglje

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009

10 prosent fall i aksjekurser (250,0) (182,5)

Eksklusive eierandel i Storebrand ASA og SpareBank1 SR-Bank.

Cjensidige Forsikring investerer i flere private equity fond sa vel som
fond-av-fond. Fokus sa langt har veert i den nordiske regionen og
Gjensidige vil sgke a ta en aktiv rolle gjennom plass i styret eller radgi-
vende komiteer i de ulike fondene. Portefglien er en sammensetning av
venture- og oppkjepsstrategier. For investeringer utenfor Norden, vil
Gjensidige generelt investere gjennom fond-av-fond.

Tabell 12a - Stgrste private equity-fond 2010

Millioner kroner 31.12.2010
Fond

FSN Capital Il LP 1293
HitecVision Private Equity V LP 106,4
HitecVision Private Equity IV LP 85,6
Altor Fund Il LP 83,2
Northzone V KS 615
Sum fem stgrste 466,1
Sum private equity 1.1349
Tabell 12b — Starste private equity-fond 2009

Millioner kroner 31.12.2009
Fond

HitecVision Private Equity IV LP 791
FSN Capital Il LP 76,9
Altor Fund Il LP 54,5
Northzone V KS 53,1
Norvestor |V LP 51,8
Sum fem stgrste 3154
Sum private equity 817,7

I tillegg til de investerte bel@pene har Gjensidige per 31. desember
2010 kommitterte, ikke-investerte belgp pa 581 millioner kroner.

RENTERISIKO

I konsernets forsikringsselskaper vil eksponering mot renterisiko
reduseres ved a tilpasse en portefglje av renteinstrumenter til den
totale durasjonen og utbetalingsprofilen for de forsikringstekniske
avsetningene. Siden de forsikringstekniske avsetningene generelt ikke er
diskonterte i balansen, vil disse felgelig vaere eksponert mot inflasjons-
endringer (men ikke direkte til renter). Et gkonomisk perspektiv derimot
vil tale for en sikring av renterisiko ut i fra at naverdien av avsetningene
vil veere eksponert mot endringer i realrenter. Fra et regnskapsmessig
perspektiv er risikoen ved a velge en slik sikringsstrategi redusert da en
stor del av obligasjonsportefaljen er klassifisert som hold til forfall eller
lan og fordringer (heretter bare benevnt anleggsportefaljen). Videre,
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fra et gkonomisk perspektiv, er inflasjonsrisikoen ogsa delvis redusert
ved at en andel av disse obligasjonene har en kupong knyttet opp mot
utviklingen i konsumprisindeksen.

| en del av den danske virksomheten, Gjensidiges Arbejdsskadefor-
sikring, er den langhalede yrkesskadeportefgljen sikret mot endringer

i realrenten gjennom swapavtaler. Realrenterisikoen relaterer seg til
premie- og erstatningsavsetninger tilsvarende omtrent 3.500 millioner
kroner (diskontert verdi), hvor en stor andel av skadene betales ut som
annuiteter hvor utbetalingene er knyttet opp mot dansk arbeidsskade-
indeks (myndighetsfastsatt, en funksjon av lgnnsutvikling). Risikoen i
naverdien av disse annuitetene er sikret giennom en serie av swapavta-
ler som strekker seg over 40 ar frem i tid, og dekker inflasjons- og ren-
terisiko separat slik at realrenterisiko er fjernet. Swapavtalene nullstilles
en gang i aret samt at det stilles sikkerhet for utestaende markedsverdi
partene imellom, noe som reduserer motpartsrisikoen, og medferer en
begrenset bokfart verdi. Renteportefelien i Gjensidige Arbejdsskadefor-
sikring er investert med en lav durasjon.

Tabellen nedenfor viser forfallsprofilen av konsernets renteportefelje.
Ovennevnte swapavtaler, som har en begrenset balansefert verdi, er
ikke inkludert. | stedet er den faktiske renteportefalien som ligger i
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring inkludert.

Tabell 13 - Forfallsprofil (antall &r) renteportefalje

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
Forfall

0-1 15.153,8 14.949,5
1-2 4.197,4 5.477,1
2-3 5.547,0 3.211,7
3-4 4191,3 47713
4-5 2.676,6 39271
5-6 13121 1.089,7
6-7 11258 1.089,6
7-8 1.399,0 986,9
8-9 891,1 11283
9-10 158,8 2108
>10 958,5 1.016,8
Sum 37.611,4 37.859,0

Videre vises rentesensitiviteten i renteportefgljen i tabellen under.
Denne tabellen inkluderer ikke anleggsportefglien, og effekt av swap-
avtalene i Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring er heller ikke inkludert
fordi disse har en motsvarende effekt i passiva. Effekten pa resultat og
egenkapital er den samme, og det er sett bort fra skatteeffekter.

Tabell 14 — Sensitivitet renteportefalje

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009

100 bp parallelt skift opp (274,1) (347,2)

Det folgende diagrammet viser den forventede utbetalingsprofilen for
konsernets premie- og erstatningsavsetninger, henholdsvis per utgangen
av 2010 og 2009. Omtrent en tredjedel av avsetningene forventes
utbetalt i Izpet av ett ar, og gjiennomsnittlig tid til utbetaling er omtrent
3,2 ar. En portefolje av rentepapirer vil matche disse kontantstrammene,
men konsernet har ingen formell retningslinje pa maksimalt tillatt avvik.

Figur 7a — Utbetalingsmgnster
forsikringstekniske avsetninger, Gjensidige konsern
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Den neste figuren viser tilsvarende utbetalingsmenster for Gjensidige
Forsikring ASA. Gjennomsnittlig utbetalingstid for Gjensidige Forsikring
ASA er noe kortere enn for konsernet.

Figur 7b — Utbetalingsmenster forsikringstekniske
avsetninger, Gjensidige Forsikring ASA
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EIENDOMSRISIKO

Eiendom utgjer en betydelig del av Gjensidige Forsikrings investe-
ringsportefglje. Motivasjonen for dette er primaert & gke risikojustert
avkastning, ved at forventet avkastning ligger mellom rentepapirer og
aksjer, og videre at det er en beskjeden korrelasjon med de to andre
aktivaklassene.

Konsernet eier i hovedsak sine eiendommer direkte, dog er en mindre
andel av portefglien investert i eiendomsfond utenfor Norge. Utenom
de investerte belgpene via fond er det kommittert ytterligere 124,7 mil-
lioner kroner som ikke er trukket. Forvaltningen av direkte eid eiendom
utferes av det heleide datterselskapet Oslo Areal. Portefgljen bestar

av bade eiendom til eget bruk og investeringseiendom. Eiendoms-
portefglien er konsentrert til kontoreiendommer i Oslo-omradet, men
inneholder ogsa eiendommer i andre starre byer i Norge og en betydelig
andel kjgpesentre. | tillegg kommer en eiendom til eget bruk og en
investeringseiendom i Danmark.

Tabell 15 — Stgrste eiendomsinvesteringer

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
Sum ti sterste enkelteiendommer 4.007,8 3.674,6
Sum eiendom 6.445,1 6.030,5
HEDGEFOND

Hedgefond er en samlebetegnelse pa fond som investerer i de fleste
typer aktivaklasser med fa begrensninger i bruk av derivater, shortsalg
eller belaning for a oppna en avkastning som er delvis uavhengig fra
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(har lav samvariasjon med) tradisjonelle markedsindekser. Gjensidige
anvender hedgefond for a ta ut aktiv risiko i de enkelte aktivaklasser
og for & ta allokeringsrisiko mellom de enkelte aktivaklasser/risikopre-
mier. Det benyttes bade fond-av-fond og enkeltfond. Fond-av-fond
forvalteren utferer utvelgelsen og oppfelgingen av de underliggende
hedgefondene, noe som reduserer den operasjonelle risikoen.

Tabell 16a - Stgrste hedgefond 2010

Millioner kroner 31.12.2010
Winton Futures Fund-Lead Series 180,0
Sector Polaris 144,2
The Winton Evolution Fund 1129
Sector EuroPower Fund Class A EUR 81,0
Sector Healthcare - A USD 79,3
Sum fem stgrste hedgefond 5974
Sum hedgefond 756,6
Tabell 16b - Stgrste hedgefond 2009

Millioner kroner 31.12.2009
Horizon Tactical Trad USD-B 137,1
The Winton Evolution Fund 107,7
Sector Healthcare - A USD 744
Sector EuroPower Fund Class A EUR 72,0
Sector Speculare IV Fund Class A USD 514
Sum fem stgrste hedgefond 442,6
Sum hedgefond 532,5

VALUTARISIKO

Valutarisiko er definert som gkonomiske tap som felge av endringer

i valutakurser. Generelt er valutarisiko i investeringsportefaljen sikret
opp mot 100 prosent, med tillatt ramme +/- ti prosent per valuta, med
unntak av mindre mandater hvor aktiv valutaforvaltning er inkludert.

Morselskapet sikrer investeringene, men ikke fremtidige inntekter, i
datterselskapene mot valutarisiko. For Gjensidige Baltikum er sikringen
gjort i EUR pa grunn av periodevis lav likviditet i markedet for LVL.

For & motvirke den risikoen som da oppstar er en andel av Gjensidige
Baltikums rentepapirer plassert i EUR. For Tennant Forsakringsak-
tiebolag er sikringen i SEK. | begge tilfellene innregnes resultatet av
sikringen i resultatet mens verdiendringen i sikringsobjektet innregnes
i andre inntekter og kostnader. | de danske datterselskapene benyttes
sikringsbokfaring i Nykredit Forsikring og deler av Fair Forsikring, der
kun den ineffektive delen av sikringen innregnes i resultatet. Dette gir
en mer konsistent regnskapsfering av sikring og sikret objekt. Sikringen
giennomferes med valutaswapper der belgpet justeres kvartalsvis.

Konsernet tegner forsikring i Skandinavia og de baltiske landene, og har
folgelig forsikringstekniske forpliktelser i disse valutaene. Valutarisikoen,
bade pa konsern- og selskapsniva, er generelt sikret ved at investerin-
gene gjores i samme valuta som de forsikringstekniske avsetningene. |
Gjensidige Baltikum er det som nevnt over investeringer i EUR-denomi-
nerte rentepapirer som ikke motsvares av forpliktelser i EUR.

Tabellen nedenfor viser valutaeksponeringen per valuta. Brutto valuta-

posisjon viser eksponering hensyntatt valutafordelingen av forsikrings-

tekniske forpliktelser og inkluderer videre investeringene i datterselska-
pene som er balansefart i morselskapet. | nettoposisjonen er sikringene
av datterselskapene inkludert.

En styrking av NOK pa ti prosent mot alle andre valutaer vil pavirke
egenkapitalen positivt med 97,7 millioner kroner (89,9 millioner kroner
for 2009). Siden omregningseffekten relatert til datterselskaper innreg-
nes i andre inntekter og kostnader, mens valutasikringene for Gjensidige
Baltikum og Tennant innregnes over resultatet, blir resultateffekten
positiv med 87,2 millioner kroner (16,9 millioner kroner for 2009).

| motsatt tilfelle, ved en ti prosent svekkelse av NOK mot alle andre
valutaer, vil effekten ut i fra situasjonen per 31. desember 2010 (og
31. desember 2009) vaere omtrent den samme belgpsmessig, men med
motsatt fortegn, forutsatt at alle andre variabler holdes konstant.

Valutatransaksjoner utfares innenfor strengt definerte grenser og
anvendes bade i den ordinzere forvaltningen og for a sikre finansielle
instrumenter. Tabellen under viser bade brutto- og nettoposisjon.
Valutasikring (utenom sikring av investeringer i datterselskaper) gjgres
ved bruk av valutaterminer eller swapper, og valutaposisjon males
kontinuerlig mot eksponeringsgrenser per valuta.

Tabell 17 — Valutaeksponering

Brutto Brutto Netto- Netto-
Millioner posisjon  posisjon i Valuta-  posisjoni  posisjoni
kroner i valuta NOK  kontrakter valuta NOK
AUD 0,2
CAD 0,4 2,5 0.4 2,5
CHF 0,1 08 (0,1) 0,2
DKK 4.850,0 5.303,7 (4.946,7) (96,7) (105,8)
EEK (69,1) (36,0) (69,1) (36,0)
EUR 308,1 2.5243 (300,7) 7.4 57,8
CBP 07 6,5 (1,0) (03) (2,6)
VL (1,5) (17,0) (15 (17,0
LTL (29,6) (70,0) (29,6) (70,0)
JPY 5,2 04 0,7 59 04
PLN (6,1) (12,6) (6,1) (12,6)
SEK 1209 106,1 (174,8) (53,9) (47,2)
usb 4744 2.783,6 (463,3) 111 64,4
Sum 10.592,1 (165,9)

KREDITTRISIKO

Cjensidige er eksponert mot kredittrisiko, det vil si risiko for at en
motpart ikke har evne eller vilje til & gjere opp sin forpliktelse ved forfall
eller risiko for at kredittmarginene gker (kredittrisikopremie). Konsernet
er primeert eksponert mot kredittrisiko pa investeringssiden i forsikrings-
selskapene, og gjiennom fordringer mot forsikringskundene og reas-
surandgrene. Kredittrisiko i Gjensidige Bank omtales i eget avsnitt.

Pa investeringssiden settes risikobegrensninger for kredittrisiko pa

flere mater. Som et utgangspunkt finnes det en kredittbegrensning

pa navngitte motparter. For utstedere med en offisiell kredittrating av
et anerkjent ratingbyra anvendes generelt dette som kriterium. Listen
med kredittbegrensninger godkjennes av visekonsernsjef, og anvendes
for alle separate mandater og for derivatmotparter. Videre setter den
styrevedtatte aktivaallokeringen begrensninger pa globale obligasjoner,
bade obligasjoner med hay kredittvurdering ('investment grade’) og @v-
rige obligasjoner ('high yield'). Konsernets totale renteportefalie per 31.
desember 2010 (inkludert bade anleggsportefalien, avrige obligasjoner,
sertifikater og innskudd) pa 37.611,4 millioner kroner, besto av 7.559,9
millioner kroner utstedt av offentlig sektor og 30.051,5 millioner kroner
ikke-offentlig sektor. Den starste delen av sistnevnte kategori var finan-
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sielle institusjoner. Andelen utstedt av offentlig sektor er gkt fra 2009.
Fordelingen er vist i tabellen nedenfor.

Tabell 18 — Fordeling rentepapirer per sektor

31.12.2010 31.12.2009
Offentlig 20,1 % 14,5 %
Bank og finansinstitusjoner 62,1% 65,6 %
Industri 17,8% 19,9 %
Sum 100,0% 100,0%

Folgende tabeller viser fordeling per ratingkategori for renteportefglien
per utgangen av 2010 og 2009.

Tabell 19a - Renteportefglje per ratingkategori

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
Rating

AAA 11.079,4 8.642,9
AA 5.513,9 6.457,8
A 9.548,0 10.393,8
BBB 2.276,6 2.815,0
BB 403,4 7291
B 323,5 590,3
CCCeller lavere 365,0 196,7
Ingen rating 8.101,6 8.033.3
Sum 37.611,4 37.859,0
Tabell 19b — Renteportefalje per ratingkategori,
internrating inkludert

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
Rating

AAA 11.286,2 9.076,3
AA 6.545,6 7.016,4
A 11.435,0 12.350,4
BBB 5.4218 6.068,3
BB 403,4 7291
B 323,5 590,3
CCCeller lavere 365,0 196,7
Ingen rating 1.8309 1.8315
Sum 37.611,4 37.859,0

En betydelig andel av den norske renteportefglien bestar av utstedere
uten offisiell rating fra et ratingselskap. Mange forvaltere og meglere
gjor derimot sin vurdering av kredittverdigheten, og angir ratingkate-
gorier pa samme mate som ratingselskapene. For a gi et helhetsbilde,
inkluderer den andre tabellen den interne ratingen satt av Gjensidiges
hovedforvalter, Storebrand Kapitalforvaltning. Fglgende tabeller viser de
storste enkeltutstederne, henholdsvis per 31. desember 2010 og 31.
desember 2009.

Tabell 20a - Ti stgrste utstedere 2010

Millioner kroner 31.12.2010
Utsteder

Den Norske Stat 2.499,2
Nykredit Totalkredit 1.779.8
Realkredit Danmark 1.508,6
DnB NOR Bank 1.406,0
Danske Bank 1.367,3
Nordea Kredit 953,5
Statkraft 937,3
Barclays Bank Plc 7345
Oslo kommune 621,1
UBS AC Jersey Branch 573,6
Sum ti sterste utstedere 12.380,8
Sum renteportefglje 37.611,4

Oversikten over sterste enkeltutstedere inkluderer ogsa rentebaerende
verdipapirer i GPF og Gjensidige Bank. Dette fordi enkeltmotparts-
risikoen overvakes pa konsernniva. Sum renteportefelje er kun for
skadeforsikring.

Tabell 20b - Ti stgrste utstedere 2009

Millioner kroner 31.12.2009
Utsteder

Den Norske Stat 3.893,6
Danske Bank 2.062,2
Nykredit Realkredit 1.861,5
DnB NOR Bank 1.506,6
Dansk Landbrugs Realkreditfond 990,7
Realkredit Danmark 9124
Brf Kredit 773,1
Barclays Bank Plc 7386
Svenska Handelsbanken Stockholm 638,3
UBS AC Jersey Branch 569,3
Sum ti sterste utstedere 13.946,3
Sum renteportefglje 37.859,0

KREDITTRISIKO | FORSIKRINGSFORDRINGENE
Tabellen nedenfor viser aldersfordelingen for fordringer i direkte forsik-
ring og mot reassuranderer.

Tabell 21 - Aldersfordeling fordringer forsikring

Millioner kroner Direkte forsikring Gjenforsikring
31.12.2010

lkke forfalt 3.020,0 316
<35 dager 282,2 1,2
35-90 dager 1026

> 90 dager 135,7 118
Sum 3.540,5 446
31.12.2009

lkke forfalt 28719 19
<35 dager 2898 309
35-90 dager 90,8 81
> 90 dager 92,1 21,0
Sum 3.344,6 62,0

Reassuranse anvendes for a handtere forsikringsrisiko. Reassuranse vil
derimot ikke avlaste Gjensidige noe ansvar som direkte forsikringsgiver.
Dersom en reassurander ikke betaler en skade, uavhengig av arsak,
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vil Gjensidige fortsatt vaere ansvarlig for oppgjer mot forsikringstaker.
Kredittverdigheten hos reassuranderer tas derfor i betraktning ved
plassering av reassuranse. Et generelt krav for alle reassuranderer er
en kredittrating pa 'A-" eller bedre fra S&P (eller tilsvarende fra andre
rating byraer) ved inngaelse av kontrakt med Gjensidige. Figuren viser
fordelingen av den kjopte reassuransekapasiteten for 2010 og 2009,
det vil si ratingen til de reassurandgrene som ville blitt trukket pa om
skadene hadde truffet.

Figur 8a — Potensiell kreditteksponering reassuranse per
ratingkategori 2010

Ingen rating 1,0%

AAA 0,3%

AA 43,6%

A551%

Figur 8b — Potensiell kreditteksponering reassuranse per
ratingkategori 2009

AAA 2,8%

AA 39,7%

A'57,5%

Folgende tabell viser en oversikt over fordelingen av fordringer i
forbindelse med reassuranderer og reassurandgrenes andel av erstat-
ningsavsetningen. Eksponeringen mot motparter uten rating relaterer
seg hovedsakelig til run-off forretning og er fordelt mot et stort antall
motparter. | mange tilfeller er selskapene satt i awvikling (run-off), og
har ikke lenger en offisiell rating.

Tabell 22 - Fordringer pa reassurandgrer og reassurandgre-
nes andel av erstatningsavsetninger

2010 2009

Rating Mill. kroner Prosent  Mill. kroner Prosent
AAA 2,8 0,5% 39 1.4%
AA 232,5 46,1% 1147 39,7 %
A 194,1 38,5% 1104 38,2%
BBB 0,2 0,0% 0,4 01%
BB 0,6 0,1% 0,7 0,2%
B 0,6 0,1%

Ingen rating 73,2 14,5% 58,6 20,3%
Sum 504,0 100,0% 288,7 100,0%

LIKVIDITETSRISIKO

For de fleste skadeforsikringsselskaper er likviditetsrisiko relativt be-
grenset. Premien betales pa forhand, og skader betales ut pa et senere
tidspunkt. Fremtidige skadeutbetalinger er ikke basert pa kontrakts-
festede betalingsdatoer, men utbetales avhengig av skadetidspunkt
og varighet av skadehandtering. Det vises til tidligere presentert figur
av forventet utbetalingsmgnster. Likviditetsrisiko for Gjensidige Bank
omtales i eget avsnitt.

For et igangveerende selskap vil dette medfgre en positiv kontantstram
under normale forhold. Store netto utbetalinger vil generelt oppsta i
forbindelse med oppkjep eller oppkapitalisering av datterselskaper. Ved
sterre individuelle skader eller katastrofehendelser vil utbetalinger skje
noe tid etter selve hendelsen, og reassurander vil i de fleste tilfeller
dekke en stor andel kort tid etter at skadeutbetaling til skadelidt har
blitt foretatt. | et ekstremtilfelle, kan det tenkes at reassuranderer ikke
meter sine forpliktelser i forbindelse med en katastrofehendelse.

Styret har for 2010, basert pa et slikt scenario, satt et likviditetskrav
pa minimum 4.000 millioner kroner i mest likvide midler, definert som
bankinnskudd, obligasjoner og sertifikater utstedt av OECD-stater eller
garantert av slike, samt pengemarkedspapirer med rating ‘A’ eller bedre
og med forfall innen seks maneder. Naveerende allokering tilfredsstiller
disse kravene. Tabellen nedenfor viser den anvendte klassifiseringen og
belop per 31. desember 2010 for Gjensidige Forsikring ASA.

Tabell 23 — Likviditet investeringsaktiva,
Gjensidige Forsikring ASA

Inkl. obli-  Ekskl. obli-
gasjoner som gasjoner Mini-
holdes  som holdes mums-
Millioner kroner til forfall ~ tilforfall ~ ramme
Bankinnskudd 560,5 560,5
Obligasjoner og sertifikater utstedt av, 26272 13589
eller garantert av, OECD-stater
Rentepap{rer med ra‘tmg A eller bedre 12171 705.9
og forfall innen 6 maneder
Sum 4.404,8  2.6254 4.000,0

STYRING AV FINANSIELL RISIKO

— GJENSIDIGE PENSJONSFORSIKRING

Gjensidige Pensjonsforsikring (GPF) har en egen styrevedtatt kapitalfor-
valtningsstrategi, som beskriver mal og rammer for samt organisering av
kapitalforvaltningsaktiviteten. Et eget investeringsutvalg med represen-
tanter bade fra GPF, Gjensidige Investeringsradgivning (GIR) og konser-
nets investerings- og kapitalstyringsavdelinger gir rad til administrerende
direkter i forvaltnings- og risikostyringssparsmal. Gjennomferingen av
forvaltningen inklusive opphandling av eksterne mandater er sentralisert
til konsernets investeringsavdeling.

Gjensidige Pensjonsforsikring (GPF) har egne strategier for midlene i
hver portefglie — investeringsvalgs-, fripolise-, avrig kollektiv- og sel-
skapsportefeljene. CPF star ikke egen risiko for investeringsvalgporte-
folien, her gar bade positiv og negativ avkastning uavkortet til kundene.
De gvrige portefeliene eksponerer selskapets egenkapital for risiko. For
selskaps- og @vrig kollektivportefaljene tas svaert lite risiko, midlene er
hovedsakelig plassert i bankinnskudd og rentepapirer med hgy kreditt-
verdighet. Selskapsportefglien er finansiert av selskapets egenkapital,
og inkluderer i tillegg en liten handelsportefalje for a understatte inn-/
utflyt av midler i kundeportefgliene. @vrig kollektivportefalje er finansi-
ert av premiereserve, erstatningsavsetninger for ikke meldte/oppgjorte
skader og risikoutjevningsfondet. Fripolisene gir en minimums garantert
rente til kundene, samtidig som kundene far en andel av eventuell
meravkastning utover dette. For fripoliseportefaljen er malsettingen
derfor a over tid kunne tilby kundene en konkurransedyktig avkastning
samtidig som risikoen i forhold til & belaste egenkapitalen holdes pa et
malsatt lavt niva, og det falges en balansert strategi der risikotagingen
styres av den til enhver tid gjeldende situasjonen for bufferkapita-

len. Virksomheten innenfor pensjon og sparing har sterstedelen av

sin balanse i innskuddsbaserte produkter, men fripolisebestanden er
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voksende. GPF er derfor ogsa eksponert for risikotypene nevnt ovenfor,
og har en egen styrevedtatt kapitalforvaltningsstrategi som setter
rammene for eksponeringen. Portefgljene stresstestes pa samme mate
som for forsikringsvirksomheten (se tidligere avsnitt) for & male hvorvidt
bufferkapitalen taler et gitt verdifall. Fripoliseportefalien utgjorde per
31. desember 2010 1.902,4 millioner kroner med en gjennomsnittlig
garantert rente pa 3,6 prosent. @vrig kollektivportefglje utgjorde 254
millioner kroner mens selskapsportefglien hadde 299,8 millioner kroner
i finansaktiva.

Tabell 24 — Aktivaallokering Gjensidige Pensjonsforsikring,
eksklusive investeringsvalgportefgljen

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
Pengemarked 149 3499
Bankinnskudd 340,4 442,8
Obligasjoner som holdes til forfall 587,3 637,7
Lan og fordringer 1.249,6

Omlgpsobligasjoner 2148 201,6
Aksjer 39,5 148,5
Hedgefond 03
Burige 9,8

Sum 2.456,3 1.780,8

Den regnskapsmessige renterisikoen i GPFs aktiva er svaert begrenset
gjennom at obligasjoner (plassert i obligasjoner som holdes til forfall og
lan og fordringer] og @vrige rentepapirer har kort durasjon.

GPF er eksponert for aksjeprisrisiko giennom investeringen i aksjer.
Folgende tabell viser effekten av et ti prosent fall i aksjemarkedet og en
ett prosentpoeng gkning i rentenivaet pa egenkapitalen i GPF. Beregnin-
gene hensyntar ikke skatteeffekter eller at en andel av avkastningen
normalt gar til kundene.

Tabell 25 - Sensitivitet renteportefelje og aksjeportefalje
Gjensidige Pensjonsforsikring

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009
100 bp parallelt skift opp (11,5) (9,0)
10 % fall i aksjekurser (3.9) (14,9)

En stor del av renteportefalien i GPF er uten offisiell rating. Disse papi-
rene er i hovedsak plassert i norske banker og finansinstitusjoner.

Tabell 26 — Renteportefglje fordelt pa rating
Gjensidige Pensjonsforsikring

Millioner kroner 2010 2009
Rating

AAA 488,0 99,3
AA 158,0 73,0
A 866,0 590,8
BBB 20,0 121,0
BB 37,0 15,6
B 58,0 0,3
CCCeller lavere 10,0 01
Ingen rating 780,0 732,0
Sum 2.417,0 1.632,0

De stgrste enkelteksponeringer per motpart er tatt med i konsernets
tabell foran.

STYRING AV KREDITTRISIKO OG FINANSIELL RISIKO
— GJENSIDIGE BANK

Bankvirksomheten er eksponert for kredittrisiko i utlansportefglien og
dessuten likviditets- og renterisiko ved eventuell manglende matching
av forfall- og reprisingstidspunkt mellom eiendeler og forpliktelser.
Banken er ogsa eksponert for kredittrisiko ved plassering i verdipapirer.
Banken investerer ikke i egenkapitalinstrumenter eller har valutaposi-
sjoner. Styret i Gjensidige Bank vedtar selskapets kredittpolitikk samt
bevilgningsreglement. Arlig fastsettes ogsa en kredittstrategi, samt
rammer for markeds- og likviditetsrisiko.

Bankens risikoomrader blir vurdert lzpende og det benyttes statistiske
modeller for a beregne kapitalbehov gitt det valgte konfidensniva, for
de fleste risikokategoriene. Kapitalbehovet blir beregnet for risikoom-
radene for hele strategiperioden i gjeldende strategiplan, inkludert i
bankens ICAAP-dokument, og rapportert til styret kvartalsvis.

| 2009 overtok Gjensidige Bank forbrukslanportefeljen til Citibanks nor-
ske virksomhet. Kredittvirksomheten er etter dette delt i to hoveddeler;
personbank og forbrukslan.

For & male renterisiko i bankvirksomheten, hensyntas at bade aktiva- og
passivasiden er rentesensitive. Per 31. desember 2010 har banken en
negativ renterisikoeksponering i intervallet tre maneder til ett ar med
313 milliar, mens netto akkumulert renterisikoeksponering over tre
maneder er negativ med 299 milliar. Styret har vedtatt at maksimalt tap
ved et ett prosentpoeng parallellskift i rentekurven skal vaere fem millio-
ner kroner. Utnyttelse av denne rammen rapporteres manedlig til styret.

I bankvirksomheten har aktiva og passiva kontraktsfestede forfall. Pa
passivasiden kan kundene generelt ta tilbake sine innskudd pa kort
tidshorisont noe som resulterer i kort tid til forfall. Styret har satt krav
til likviditetsreserve i form av kortsiktige innskudd, likvide verdipapirer
og/eller kommitterte trekkrettigheter som i en periode med lavere
likviditetstilgang i markedet skal gi n@dvendig omstillingstid i trad med
retningslinjer gitt av Finanstilsynet. Ut ifra disse kriteriene var kravet til
likviditetsreserve per 31. desember 2010 1.200,8 millioner kroner mot
en faktisk reserve pa 1.816,1 millioner kroner.

Kredittrisiko

Kredittrisiko er fare for tap som fglge av at kundene/motpartene ikke
har evne eller vilje til & oppfylle sine forpliktelser til banken. Bankens
kredittrisiko kommer fra utlan og kreditter.

Styret setter rammene for bankens kredittrisiko gjennom kredittpolitik-
ken og den arlige kredittstrategien som legger feringer for kredittvirk-
somheten.

Pa boliglanssiden gis i hovedsak boliglan inntil 80 prosent av forsvar-
lig vurdert panteverdi. Lan utover 80 prosent av forsvarlig vurdert
panteverdi gis kun til definerte kundegrupper. Analyser av bankens
kredittportefglie gjennomfert av Lindorff Decision, viser svaert god
kundekvalitet. Ved alle boliglanssgknader blir kundens betjeningsevne
vurdert, og i tillegg til a betjene et lan med dagens rentevilkar skal
kunden ogsa kunne betjene sine samlede lan dersom renten gker med
inntil 4,5 prosentpoeng.

Banken er ogsa en av de starste aktgrene innen forbruksfinansiering.
Denne portefglien har en hayere kredittrisiko enn boliglansportefeljen,
men risikoen blir priset gjennom en risikoprisingsmodell. Portefglje-
utviklingen blir fulgt ngye opp gjiennom grundige og kontinuerlige
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analyser, og malt gjennom risikojustert avkastning. Portefgljen viser god
lznnsomhet.

Risikoen i utlansportefglien males manedlig ved den interne modellen.
Kundene kategoriseres i tre hovedgrupper, avhengig av risiko. Klassifise-
ringskriteriene er forskjellige i de to hoveddelene, men er aggregert for
Gjensidige Bank konsern i tabellen nedenfor.

Tabell 27a - Risikoklassifisering bankvirksomhet 2010

Brutto Individuell Gruppe-
Millioner kroner utlan Prosent nedskriving nedskriving
Lav risiko 10.233,1 72,5% 58
Middels risiko 3.3109 23,4 % 4,2
Hay risiko 575,5 41% 07 106,5
Sum 14.119,5 100,0 % 0,7 116,5

Tabell 27b - Risikoklassifisering bankvirksomhet 2009

Brutto Individuell Gruppe-
Millioner kroner utlan Prosent nedskriving nedskriving
Lav risiko 8.784,8 75,9 % 7,2
Middels risiko 19122 16,5 % 5,2
Hay risiko 878,6 7.6% 08 2,1
Sum 11.575,6 100,0 % 08 14,5

Folgende tabell viser forfalte, ikke betalte restanser og overtrekk. Gjensi-
dige Bank kjgpte i desember 2009 den norske delen av forbrukslansvirk-
somheten til Citibank. Da overdragelsen var sent pa aret, materialiserte
ikke mislighold i denne portefalien seg ved arsskiftet. Overdragelsen av
portefelien har gkt lannsomheten i Gjensidige Bank i 2010, men ogsa gkt
misligholdsnivaet og tapsnivaet. Forfalte lan blir vurdert for nedskriving pa
individuell basis hvert kvartal dersom eksponeringen overstiger 200.000
kroner. Pa mindre eksponeringer blir grupper av utlan med tilsvarende
risikoegenskaper vurdert sammen, og det beregnes en forventet naverdi
av fremtidige innbetalinger pa de forfalte lanene. Differansen mellom
naverdien av fremtidige kontantstremmer og utlanets sterrelse pa balan-
setidspunktet, blir fgrt som nedskriving pa grupper av utlan.

Tabell 28 - Forfalte, ikke betalte restanser

Millioner kroner 31.12.2010 31.12.2009

0-30 dager 2339 0,7
30-90 dager 86,3 49
Over 90 dager 157.,5 28,4
Sum 4778 34,0
Renterisiko

Styret har vedtatt rammer for bankens renterisiko. Rammen for renteri-
siko under ett ar er begrenset til en eksponering med inntil 500 milliar. |
tillegg er det gitt ramme for renterisiko for alle tidsintervall pluss/minus
300 milliar. Bankens maksimale eksponering for renterisiko er pa 500
milliar. Renterisiko under tre maneder blir kun rapportert, men inngar
ikke i risikorammene. Det betyr at ved full utnyttelse av rammen, vil
maksimalt tap for banken ved ett prosentpoengs parallellskift i rente-
kurven vaere fem millioner. Utnyttelse av denne rammen blir rapportert
manedlig til bankens styre.

Rentebindingstider pa bankens eiendeler og gjeld, gjennom fastrente-
produkter pa bankens utlansside, utgjer ogsa renterisiko, og er inkludert
i rammene som er definert over.

Per 31. desember 2010 har banken en negativ renterisikoeksponering
i intervallet tre maneder til ett ar med 313 milliar. Netto akkumulert
renterisikoeksponering over tre maneder er negativ med 299 milliar per
31. desember 2010.

Banken maler markedsrisikoen ved hjelp av Value at Risk-analyse i
bankens totalrisikomodell, der en benytter et konfidensniva pa 99,95
prosent. Konfidensniva pa 99,95 prosent innebaerer at det kun er 0,05
prosent sannsynlig at banken ikke har satt av nok kapital til & dekke et
uventet tap. Per. 31. desember 2010 var kapitalavsetningen til renteri-
siko pa 5,2 millioner kroner, mot 4,3 millioner kroner i 2009.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at banken ikke klarer & oppfylle forpliktel-
sene sine og/eller finansiere en gkning i eiendeler, uten at det oppstar
betydelige ekstrakostnader i form av prisfall pa eiendeler som ma
realiseres, eller i form av ekstra dyr finansiering.

Vi skiller mellom to typer likviditetsrisiko

+  banken far nedklassifisert kredittrating som felge av store tap, men
har fremdeles tilgang pa likviditet fra finansmarkedet

+  banken har ikke tilgang pa likviditet som fglge av store tap

Avsetningen til den farste typen likviditetsrisiko blir estimert i total-
risikomodellen. Tap som felge av nedklassifisering i ratingklasse blir
definert som en belastning pa egenkapitalen som kommer fra gkte
finansieringskostnader.

Likviditetsrisiko som felge av sviktende tilgang pa likviditet metes med
tilstrekkelig med likvide midler til & dekke inn de forpliktelsene som
kommer til forfall.

Gjennom lavkonjunkturscenario og stresstester knyttet til sannsynlighet
og kansekvens for sviktende finansiering blir krav til innskuddsdek-
ning, forfallsstruktur og likviditetsreserve fastlagt. Et relativt kortsiktig
tidsperspektiv blir lagt il grunn for disse beregningene.

Styret har etablert rammer som legger begrensninger pa bankens
likviditetsforfall innenfor ulike tidsperioder, og mal for langsiktig
likviditetsindikator. Banken skal ha tilgjengelig en likviditetsreserve (buf-
ferkapital) i kortsiktige innskudd, likvide verdipapirer og/eller kommiterte
trekkrettigheter som i en akutt likviditetsterke i markedet frigjer rimelig
omstillingstid til & giennomfere nadvendige tiltak.

Likviditetsreserven skal dekke summen av

a) 100 prosent av forfall pa funding ferste maned frem

b) 100 prosent av forfall pa funding andre maned frem

c) 75 prosent av forfall pa funding tredje maned frem

d) 50 prosent av forfall pa funding fjerde maned frem

e) 50 prosent av forfall pa funding femte maned frem

f) 25 prosent av forfall pa funding sjette maned frem

g) Uventet nedgang i innskudd pa 9 prosent malt etter innskudd ved
siste offentliggjorte delarsregnskap.

Ut fra dette var kravet til likviditetsreserve per 31. desember 2010

pa 1.201 millioner kroner. Ved utgangen av aret har Gjensidige Bank
konsern en likviditetsbeholdning pa 1.816,1 millioner kroner fordelt pa
857,0 millioner i bankinnskudd og 951,1 millioner plassert i obligasjo-
ner, sertifikater og pengemarkedsfond. Av dette var 162,4 millioner
plasseringer i obligasjoner med fortrinnsrett fra Gjensidige Bank
Boligkreditt AS (elimininert i konsernregnskapet) som ikke er benyttet
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i bytteordningen med Norges Bank. Likvidetsreserven er i all hovedsak
realiserbar pa noen dager og likviditetsbeholdingen er tilstrekkelig til

Tabell 29a - Likviditetsprofil bankvirksomhet 2010

a dekke forfall pa gjeld i 19 maneder. Tabellen under viser fullstendig
forfallsanalyse.

Millioner kroner <1mnd 1-3mnd  3-12mnd 1-5ar Merenn5ar Uten forfall Sum
Forpliktelser til kredittinstitusjoner 3,8 136 542,5 559,9
Innskudd fra og forpliktelser til kunder 9.079,7 0,2 41,4 0,2 9.1214
Forpliktelser stiftet ved utstedelse av verdipapirer 119,2 229,7 955,0 3.776,3 5.080,2
Lanetilsagn og unyttede trekkrettigheter 2.367,0 2.367,0
Derivater - brutto utstrgmmer * 0,4 12,7 37,5 50,6
Sum forpliktelser 11.566,3 2337 1.022,7 4.356,5 17.179,2
* Derivat - brutto innstrgmmer 0,5 16,5 49,0 65,9
Flnans_|el\e derlyat - ne’Fto oppgjer 01) (3.8) (11.4) (15.3)
(negative tall gir netto innbetaling)

Tabell 29b - Likviditetsprofil bankvirksomhet 2009

Millioner kroner <1mnd 1-3mnd  3-12mnd 1-5ar Merenn5ar Uten forfall Sum
Forpliktelser til kredittinstitusjoner 2,8 148 556,2 573,8
Innskudd fra og forpliktelser til kunder 6.550,4 6.550,4
Forpliktelser stiftet ved utstedelse av verdipapirer 117,2 403,8 1.963,2 2.130,5 46147
Lanetilsagn og unyttede trekkrettigheter 2.578,0 2.578,0
Derivater - brutto utstrgmmer * 2,3 39 33,0 47,2 86,5
Sum forpliktelser 9.248,0 410,5 2.011,1 2.7339 14.403,4
* Derivat - brutto innstrgmmer 0,4 47,3 64,6 1123
Finansielle derivat - netto oppgjer 19 39 (143) (17,4) (25,9)

(negative tall gir netto innbetaling)

Konsentrasjonsrisiko

Konsentrasjonsrisiko er faren for tap som skyldes at banken har store
deler av den utlante kapitalen knyttet opp mot enkeltaktgrer eller mot
avgrensede geografiske eller naeringsmessige omrader. Konsentrasjons-
risiko blir styrt giennom bankens risikorammer, og blir malt og vurdert
gjennom arlige stresstester/scenarioanalyser pa kredittomradet.

Per 31. desember 2010 er portefglien geografisk veldiversifisert, med
sterst engasjement i de mest folkerike delene av landet. Det starste
engasjementet utgjer ca. 9,6 millioner kroner. Summen av de ti starste
engasjementene utgjer 80,9 millioner kroner.

| likviditetsreserven er den sterste utstederen av verdipapirer den norske
stat med 514,9 millioner kroner.
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4 — SEGMENTINFORMASION

Konsernet har syv rapporteringspliktige segmenter, som beskrevet ned-
enfor, som tilbyr ulike produkter og tjenester innenfor ulike geografiske
omrader. Konsernsjef avholder jevnlig resultatsikringsmeter med sine
tilrapporterende ledere, hvor det fokuseres pa fremtidige tiltak som
sikrer resultat og leveranser.

Skadeforsikring er konsernets kjernevirksomhet. Skadeforsikring er
inndelt i fire segmenter hovedsakelig basert pa kundens geografiske
plassering. Pvrige virksomhetssegmenter leverer produkter og tjenester
hovedsakelig til kunder i Norge.

BESKRIVELSE AV SEGMENTENE

Skadeforsikring Privat Norge

Cjensidige er en fullverdig leverandgr av skadeforsikringsprodukter til
private forbrukere i Norge. Selskapet er markedsleder innen motorfor-
sikringer, personforsikringer og landbruksforsikringer, og har i tillegg en
solid posisjon innen gvrige privatforsikringer.

Skadeforsikring Neeringsliv Norge

Gjensidige tilbyr fullsortiment skadeforsikringsprodukter til norsk nae-
ringsliv. Selskapet har en saerlig sterk posisjon innen markedet for mel-
lomstort neeringsliv, og er en klar markedsleder innen personforsikringer.

Skadeforsikring Norden

Konsernet tilbyr forsikringsprodukter i privat- og naeringslivsmarkedet i
Sverige og Danmark. | begge landene drives virksomheten under mer-
kenavnet Gjensidige. Det er inngatt en strategisk samarbeidsavtale med
Nykredit i Danmark om distribusjon av skadeforsikring for Gjensidige til
privatmarkedet under merkenavnet Nykredit.

Virksomheten i Danmark er ogsa konsernets kompetansesenter for
forsikringer til kommuner og kommunal virksomhet i Norge, Sverige
og Danmark, under merkenavnet KommuneForsikring. Den svenske
virksomhetens norske filial er konsernets white label satsing.

Skadeforsikring Baltikum

Det baltiske forsikringsmarkedet er i et tidlig utviklingsstadium og en
vesentlig andel av markedet er fortsatt uforsikret. Motorvognforsikrin-
ger utgjer det sterste forsikringsproduktet i disse markedene. Konsernet
har virksomhet i alle de tre baltiske landene.

Pensjon og Sparing

Gjensidige tilbyr et bredt spekter av pensjons-, investerings- og
spareprodukter, bade til privat- og til naeringslivsmarkedet. Produktene
som tilbys omfatter blant annet tjenestepensjonsforsikring, individuell
pensjonssparing, forvaltning av fripoliser og fondssparing.

Bank

Gjensidige Bank er en landsdekkende nettbank rettet mot privat- og
organisasjonsmarkedet og landbruksmarkedet i Norge. Banken tilbyr
tradisjonelle bankprodukter tilpasset elektronisk distribusjon.

Helserelaterte tjenester

Under merkenavnet Hjelp24 tilbys ulike helsetjenester. Tilbudet omfat-
ter bedriftshelsetjenester, trygghetsalarmtjenester, private sykehus- og
spesialisttjenester og arbeidsmiljgkartlegging. Tjenestene leveres til
privatkunder, bedrifter og til det offentlige.

BESKRIVELSE AV SEGMENTENES INNTEKTER OG
KOSTNADER, EIENDELER OG FORPLIKTELSER
Segmentinntekter defineres som premieinntekter f.e.r. for skadeforsik-
ring, premieinntekter f.e.r, forvaltningsinntekter og andre inntekter for
Pensjon og sparing, rente- og kredittprovisjonsinntekter for Bank og
driftsinntekter for Helserelaterte tjenester.

Segmentkostnader defineres som erstatningskostnader for skade-
forsikring og for Pensjon og sparing, rentekostnader mm. for Bank,
driftskostnader for samtlige segmenter, samt netto inntekter fra
investeringer for Pensjon og sparing samt Bank.

Segmenteiendeler bestar for skadeforsikringssegmentene i Norge av
eiendeler som er direkte henfarbare til skadeforsikringsproduktene, ho-
vedsakelig fordringer og gjenforsikringsandeler. For de gvrige segmen-
tene bestar segmenteiendelene av sum eiendeler.

Segmentforpliktelser bestar for skadeforsikringssegmentene i Norge av
forpliktelser som er direkte henfgrbare til skadeforsikringsproduktene,
hovedsakelig forsikringsforpliktelser. For de gvrige segmentene bestar
segmentforpliktelsene av sum forpliktelser.
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4 — SEGMENTINFORMASJON (FORTS.)

SKADEFORSIKRING

Neer- Pensjon Helse- Elimin-

Privat ingsliv Balti- og relaterte eringer
Millioner kroner Norge Norge Norden kum sparing Bank  tjenester my. * Sum
2010
Segmentinntekter
Segmentinntekter — eksterne 8.279,4 4.418,5 3.906,1 459,3 3724 7909 544,7 195 18.790,8
Segmentinntekter — konsern 2
Sum segmentinntekter 8.279,4 4.418,5 3.906,1 459,3 3724 790,9 544,7 19,5 18.790,8
~ s s ORI, (6.296,7)  (3.6026)  (3.2520)  (3053)  (2581)  (4849) (14.199,6)
rentekostnader, tap mv. o T o ' ' ' T
- Driftskostnader (1.194,5) (570,0) (731,5) (136,7) (156,7) (302,1) (517,3) (476,5)  (4.0853)
+ Netto inntekter fra investeringer 14,5 29,2 2.704,5 2.748,2
Segmentresultat/
resultat far skattekostnad 788,2 2458 (77,4) 17,4 (27,9) 331 27,3 2.247,5 3.254,0
Nedskrivning goodwill (100,0) (100,0)
Segmenteiendeler 2.052,3 13106 157621 739,7 7.257,2  15.763,7 338,8 (368,3)  42.856,1
@vrige eiendeler * 41.250,8
Sum eiendeler 84.106,8
Segmentforpliktelser 13.598,7 14.303,5 8.242,6 405,1 6.794,6 14.473,7 2079 (346,2)  57.680,0
@vrige forpliktelser * 3.289,1
Sum forpliktelser 60.969,1

SKADEFORSIKRING
Naer- Pensjon Helse- Elimin-

Privat ingsliv Balti- og relaterte eringer
Millioner kroner Norge Norge Norden kum sparing Bank  tjenester my. ! Sum
2009
Segmentinntekter
Segmentinntekter — eksterne 7.856,2 47373 2.403,5 6634 144,5 3233 509,1 334 16.670,7
Segmentinntekter — konsern 2
Sum segmentinntekter 7.856,2 4.737,3 2.403,5 6634 1445 3233 509,1 33,4 16.670,7
~ s s ORI, (6.007,4)  (3.8190) (1.8330) (4115  (12L5)  (2688) (12.461,4)
rentekostnader, tap mv. B o o ' ' ' T
- Driftskostnader (1.296,3) (613,3) (417,5) (211,4) (179,0) (147,2) (476,5) (489,6)  (3.8308)
+ Netto inntekter fra investeringer 48,2 16,5 27232 2.788,0
Segmentresultat/
resultat far skattekostnad 5524 305,0 152,9 40,5 (107,8) (76,3) 32,7 2.267,0 3.166,5
Nedskrivning goodwill (22,5) (107,7) (130,2)
Segmenteiendeler 1.772,5 1.289,8  10.088,8 898,1 49218 127329 268,1 (11,8)  31.9603
@vrige eiendeler * 42.908,6
Sum eiendeler 74.868,9
Segmentforpliktelser 13.011,7 127036 6.732,6 550,3 44680  11.5206 151,2 (11,8)  49.126,2
@vrige forpliktelser * 3.774,5
Sum forpliktelser 52.900,7

! Elimineringer mv. bestar av konserninterne elimineringer samt gvrige inntekter og kostnader som ikke er direkte henfgrbare til det enkelte segment.
2 Det er ingen betydelige inntekter mellom segmentene pa dette nivaet i 2009 og 2010.
® @vrige eiendeler og forpliktelser er ikke direkte henfarbare til ett segment, og det er heller ikke mulig & gjennomfere en fornuftig allokering til det enkelte segment.

Det er i 2009 og 2010 foretatt en nedskrivning av goodwill i to segmenter; Norden og Baltikum. For mer informasjon, se note 5.
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5 - IMMATERIELLE EIENDELER

Internt Andre

Kunde- Vare- utviklede immater.
Millioner kroner Goodwill forhold merke [T-systemer eiendeler Sum
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2009 1.797,1 5313 169,3 612,2 983,2 4.093,0
Reklassifiseringer 30,9 10,0 3,0 (43,9) 0,0
Tilganger 2,5 431 45,6
Tilganger ved virksomhetssammenslutning 13,2 13,2
Tilganger ved intern utvikling 20,7 30 23,7
Avhendinger (0,8) (31.8) (32,6)
Valutakursdifferanser (150,6) 67,2) (23,5) (29,5) (3,4) (274.1)
Per 31. desember 2009 1.662,2 495,0 155,8 648,7 907,0 3.868,7
Prosjekter i arbeid 84,4 844
Per 31. desember 2009, inklusiv prosjekter i arbeid 1.662,2 495,0 155,8 733,0 907,0 39531
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2009 (33,7) (106,5) (71,9) (206,1) (927,5) (1.345,8)
Reklassifiseringer (16,0 4L (2,9) 146 0,0
Avskrivning i perioden (22,5) (53,6) (12,6) (118,9) (21,0) (228,6)
Avhendinger 03 31,8 321
Tap ved verdifall innregnet i resultatet i perioden (107,7) (107,7)
Valutakursdifferanser 9,4 19,2 9,9 10,5 2,5 51,5
Per 31. desember 2009 (154,7) (156,9) (70,3) (317,1) (899,6) (1.598,5)
Balansefgrt verdi
Per 1. januar 2009 17634 4248 97,3 449,8 55,7 2.790,9
Per 31. desember 2009 1.507,5 338,1 85,5 416,0 7,5 2.354,6
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2010 1.662,2 495,0 155,8 648,7 907,0 3.868,7
Tilganger 2,6 105,8 8,5 116,9
Tilganger ved virksomhetssammenslutning 1.261,0 380,6 2,0 2541 1.897,8
Tilganger ved intern utvikling 39,6 396
Avhendinger (11,8) 0,3 (901,8) (913,4)
Valutakursdifferanser (46,4) (20,0 (9,8) (6,7) (1,5) (84,3)
Per 31. desember 2010 2.867,6 855,7 146,0 789,7 266,3 4.925,3
Prosjekter i arbeid 76,4 76,4
Per 31. desember 2010, inklusiv prosjekter i arbeid 2.867,6 855,7 146,0 866,0 266,3 5.001,6
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2010 (154,7) (156,9) (70,3) (317.1) (899,6) (1.598,5)
Avskrivning i perioden (73,2) (11,4) (136,1) (33,9) (254,6)
Avhendinger (26,0 897,1 871,1
Tap ved verdifall innregnet i resultatet i perioden (111,0) (0,6) (111,6)
Valutakursdifferanser 4.8 9,1 3,7 38 09 22,3
Per 31. desember 2010 (286,9) (221,1) (78,0) (450,1) (35,4) (1.071,4)
Balansefgrt verdi
Per 1. januar 2009 1.507,5 338,1 85,5 416,0 7,5 2.354,6
Per 31. desember 2010 2.580,7 634,6 68,1 416,0 230,9 3.930,2
Avskrivningsmetode I/A Lineaer Lineaer Lineaer Lineaer
Utnyttbar levetid (ar) I/A 10 10 5-8 5-10

! Goodwill avskrives som en falge av at tidligere nedvurdert utsatt skattefordel i Sverige na har blitt utnyttet. I henhold til IFRS 3 er derfor goodwill avskrevet med samme belap.

Konsernets immaterielle eiendeler er enten ervervet eller internt utviklet.

Goodwill, kundeforhold, varemerke og deler av andre immaterielle
eiendeler er alle ervervet gjennom virksomhetssammenslutninger, og er
et resultat av allokering av kostpris ved overtakelsen. Internt utviklede
[T-systemer er utviklet for bruk i forsikringsvirksomheten. Ekstern

og intern bistand til utviklingsarbeid i forbindelse med innfering eller
vesentlig oppgradering av EDB-programvare, herunder tilpasning av
standardsystemer aktiveres som immaterielle eiendeler. Avskrivning er
inkludert i regnskapslinjen Driftskostnader for de ulike segmentene.

Tilgang gjennom virksomhetssammenslutninger i 2010 gjelder i
hovedsak oppkjep av Nykredit Forsikring hvor merverdier er identifisert
for kundeforhold, distribusjonsavtaler, databaser med skadehistorikk

og tilknyttede selskaper. Avgang pa andre immaterielle eiendeler gjelder
forsikringsportefgljer som er ferdig avskrevet. Ingen av de immaterielle
eiendelene har ubestemt utnyttbar levetid. Det er i 2010 innregnet tap
ved verdifall pa immaterielle eiendeler i Tennant Forsikring, samt foretatt
en teknisk nedskrivning av goodwill i Oslo Areal.
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5 — IMMATERIELLE EIENDELER (FORTS.)

VERDIVURDERING AV GOODWILL

Balansefert goodwill i konsernet utgjer per 31. desember 2010 2.580,7
millioner kroner. Denne er knyttet til kjgp av ulike datterselskaper/porte-
foljer i perioden 2006 til 2010, jf. tabell.

Millioner kroner 2010 2009
Datterselskaper/portefgljer
Glitne Invest 183,2 165,4
Oslo Areal 220,6 266,9
Gjensidige Forsikring, dansk filial
Fair Forsikring konsern * (portefalje) 5343 673,5
Nykredit Forsikring ? (portefalje) 4879
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring 98,4
Nykredit Forsikring 753,6
Gjensidige Baltikum 65,5 69,8
Gjensidige Sverige 151,2 251,2
Gjensidige Forsikring, svensk filial 84,7 79,2
Gjensidige Bank 15 15
Sum 2.580,7 1.507,5

! Fair Forsikring har solgt portefglie og innmat til dansk filial av Gjensidige Forsikring.
? Nykredit Forsikring har solgt ervervsportefgljen til dansk filial av Gjensidige Forsikring.

Hver av enhetene ansees for a vaere egne kontantstremgenererende
enheter. | Oslo Areal er hver underliggende eiendom definert som en
kontantstramgenererende enhet, og goodwill relatert til Oslo Areal
oppstar som en fglge av avsetning til utsatt skatt pa midlertidige
forskjeller (Tax amortisation benefit). | Glitne Invest er hvert segment i
datterselskapet Hjelp24 en kontantstremgenererende enhet. Goodwill i
Gjensidige Bank er etablert ved oppkjgpet av Citibanks norske portefglje
av forbrukslan.

Arlig vurdering av tap ved verdifall ble gjennomfart i tredje kvartal
2010. Det er ogsa foretatt en indikasjonsvurdering i fjerde kvartal for
a vurdere om det er nye forhold som tilsier at det ma foretas en ny
vurdering av verdifall.

Goodwill er nedskrevet med 100,0 millioner kroner i Tennant Forsikring
pa grunn av endret forretningsmodell i forhold til opprinnelig plan.
Diskonteringsrenten som ble brukt i forbindelse med nedskrivningen av
Tennant Forsikring i ferste kvartal 2010 var 8,4 prosent.

Det er foretatt en nedskrivning av goodwill i Oslo Areal pa totalt 37,0
millioner kroner. Nedskrivningen er av teknisk art da dette er goodwill
som i sin helhet er knyttet til balansefert utsatt skatt som er reversert.
Av belgpet pa 37,0 millioner kroner er 11,0 millioner kroner innregnet
som tap ved verdifall mens 26,0 millioner kroner er innregnet som
avgang gjennom skattekostnad.

Det er ikke behov for nedskrivning av goodwill eller immaterielle eiende-
ler relatert til @vrige virksomhetssammenslutninger/portefgljer.

Gjenvinnbart belgp for de kontantstremgenererende enhetene fastset-
tes ut fra en vurdering av bruksverdi. Bruksverdien baseres pa en dis-
kontering av forventede fremtidige kontantstrammer, med en relevant
diskonteringsrente som tar hensyn til lgpetid og risiko.

Budsjetter/prognoser og perioden

kontantstrgmmene er fremskrevet

Fremskrivningen av kontantstrammene for de svenske, danske og
baltiske selskapene er basert pa budsjetter for de neste tre arene
giennomgatt av ledelsen og godkjent av styrene. | perioden etter 2014
er det i hovedsak lagt til grunn en arlig vekst pa tre prosent fram til
2019 i Gjensidige Sverige og Fair Forsikring, og fra 20 til ti prosent i
Gjensidige Baltikum. Terminalverdien er beregnet i ar 2019. Veksten

i Gjensidige Sverige og Fair Forsikring begrunnes med at selskapene i
utgangspunktet er mindre selskaper, med et solid morselskap som gir
gode muligheter til 8 ke markedsandelene. | Gjensidige Baltikum er
det forventet en markedsvekst som vil fa betydning for de fremtidige
kontantstremmene. Kontantstrgmmene er estimert til et normalniva for
det er beregnet en terminalverdi. Gjensidige bruker som utgangspunkt
en tiars horisont pa sine modeller, siden selskapene er i en vekstpe-
riode og en kortere periode vil gi et mindre korrekt bilde av forventede
kontantstremmer.

Ledelsens metode

Sa langt det er mulig har ledelsen sgkt & dokumentere de forutsetnin-
gene som modellene er basert pa ved hielp av ekstern informasjon.
Ekstern informasjon er forst og fremst benyttet i vurderingen av diskon-
teringsrente og valutakurser. Nar det gjelder fremtidige kontantstrem-
mer har ledelsen ogsa vurdert i hvilken grad man historisk har oppnadd
sine budsjetter. Dersom man ikke har oppnadd forventet budsjettert
resultat, har ledelsen gjennomfart en avviksanalyse. Disse avviksanaly-
sene er giennomgatt av styret i de respektive datterselskapene, samt av
ledelsen i Gjensidige Forsikring.

Niva pa combined ratio (CR)

Det forventede CR-nivaet er vurdert a veere noe hayere i vekstperioden
enn ved beregning av terminalverdien, jf. tabell.

CR-nivai

vekstperiode

CR-niva ved beregning
av terminalverdi

Kontantstrgmgenererende enheter

Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring 935% 935%
Gjensidige Forsikring, dansk filial 98,2-96,5% 96,5 %
Gjensidige Forsikring, svensk filial 96,8-95.2% 94,2 %
Gjensidige Sverige 96,1-953% 95,0 %
Gjensidige Baltikum 95,8 -94.4% 94,4%
Vekstraten

Vekstraten er fastsatt til 3,0 prosent. Dette er basert pa felgende forut-
setninger

Langsiktig reell BNP vekst 2-3%
Langsiktig forventet inflasjon 2-3%
Sum nominell vekstforventning 4-6%

Basert pa en overordnet vurdering har ledelsen likevel valgt a legge
seg pa 3,0 prosent, da dette anses a vaere mer i trad med markedets
forventninger.

Diskonteringsrente

Diskonteringsrenten er fer skatt og er sammensatt av en risikofri rente, et
risikopaslag og en markedsbeta. Den risikofrie renten tilsvarer et gjennom-
snitt av fem- og tiars renten pa statsobligasjoner i de respektive landene
som datterselskapene opererer i. | Baltikum har vi brukt et gjennomsnitt av
to- og attears renten. Den risikofrie renten for vurdering av tap ved verdi-
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5 — IMMATERIELLE EIENDELER (FORTS)

fall i 2010 er 2,1 prosent for Danmark, 2,25 prosent for Sverige og 8,84
prosent for Baltikum. | tillegg er det tillagt et risikopaslag pa henholdsvis

5,5 prosent i Danmark og Sverige og 6,0 prosent i Baltikum.

Diskonteringsrente

SENSITIVITETSTABELL oker med 1%

Felsomhetsanalyse for ngkkelforutsetninger
Merverdiene knyttet til oppkjgpene av de enkelte datterselskapene er ba-

sert pa ulike nekkelforutsetninger. Dersom disse forutsetningene utvikler
seg vesentlig forskjellig fra det som er forutsatt i modellene for vurdering
av tap ved verdifall, kan dette medfere behov for nedskrivning.

Vekst reduseres med 2 %
ift. forventet neste 3 ar

CR gker med 2 %
neste 3 ar

Alle forhold
inntreffer samtidig

Gjensidige Forsikring, -
dansk filial lkke nedskrivningsbehov
Gjensidiges

e lkke nedskrivningsbehov

Gjensidige Baltikum lkke nedskrivningsbehov

R : Nedskrivningsbehov
Gjensidige Sverige med ca 40 MNOK
Gjensidige Forsikring, Nedskrivningsbehov
svensk filial med ca 80 MNOK
fieeshe Forstirin Nedskrivningsbehov

med ca 310 MNOK

lkke nedskrivningsbehov

Ikke nedskrivningsbehov

Ikke nedskrivningsbehov

Ikke nedskrivningsbehov

Ikke nedskrivningsbehov

Nedskrivningsbehov
med ca 60 MNOK

Ikke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

Nedskrivningsbehov
med ca 60 MNOK

lkke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

lkke nedskrivningsbehov

Nedskrivningsbehov
med ca 70 MNOK

Nedskrivningsbehov
med ca 120 MNOK

Nedskrivningsbehov
med ca 410 MNOK
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6 — AKSJER | TILKNYTTEDE SELSKAPER

Balansefgrt

Balansefgrt

Forretnings- Kostpris verdi Kostpris verdi
Millioner kroner kontor Eierandel 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Storebrand ASA Oslo 24,3% 4.604,4 3.287,8 46044 2.903,5
SpareBank1 SR-Bank Stavanger 103 % 866,4 9589 866,4 8774
Bilskadeinstituttet AS Oslo 29,5 % 0,3 L4 0,3 14
Forsikring og Finans Sandnes AS (solgt i 2010) I/A I/A 01
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS (solgt i 2010) I/A I/A 01 0,2
Fossmark Assuranse AS (solgt i 2010) I/A I/A
Vervet AS inkludert ansvarlig lan * Tromsg 25,0 % 30,3 0,8 30,3 0,3
Botrygt Prinsegarden AS Fetsund 50,0 % 03 0.4 03 04
FDC A/S Ballerup, Danmark 333% 131 26,4
Sum aksjer i tilknyttede selskaper 5.514,8 4.275,5 5.501,8 3.783,3
t Ansvarlig 1an pa 24 millioner kroner er inkludert i kostpris.
TILLEGGSINFORMASJON Resultat inn- Andel av
Millioner kroner Eiendeler  Egenkapital Gjeld Inntekter Resultat  tektsfort ? bgrsverdi
For hele selskapet 2010
Storebrand ASA 390.414,0 18.417,0 371.997,0 48.241,0 1.480,0 342,2 47779
SpareBank1 SR-Bank 134.778,0 9.402,0 125.376,0 3.414,0 1.317,0 142,1 1.180,6
Bilskadeinstituttet AS 5,3 4.8 0,5 16 0,2 I/A
Forsikring og Finans Sandnes AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A (0,2) I/A
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A (0,3) I/A
Fossmark Assuranse AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A 01) I/A
Vervet AS 109,2 131 96,1 0,5 (0,4) I/A
Botrygt Prinsegarden AS 038 08 I/A
FDCA/S 111,22 53,8 57,4 3340 128 5,0 I/A
Sum aksjer i tilknyttede selskaper 525.418,5 27.891,5 497.527,0 51.991,2 2.809,5 488,7
TILLEGGSINFORMASJON Resultat inn- Andel av
Millioner kroner Eiendeler  Egenkapital Gjeld Inntekter Resultat  tektsfort ? bgrsverdi
For hele selskapet 2009
Storebrand ASA 366.159,0 17.217,0 348.942,0 48.236,0 934,0 252,1 4.330,2
Sparebankl SR-bank 124.909,0 8.073,0 116.836,0 26740 11110 11,0 1.035,7
Bilskadeinstituttet AS 53 4.8 0,5 16 0,2 I/A
Forsikring og Finans Sandnes AS 07 04 03 2,1 01 I/A
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS 40 0,6 34 6,7 I/A
Fossmark Assuranse AS 0,7 01 06 2,0 (0,6) I/A
Vervet AS 107,6 11,7 959 08 0,1 I/A
Botrygt Prinsegarden AS 0,8 0,8 0,2 I/A
Sum aksjer i tilknyttede selskaper 491.187,1 25.308,4 465.878,7 50.923,2 2.044,8 263,3

? Resultatandel er korrigert for Gjensidiges mer-/mindre verdier, samt regnskapsprinsipper.

Investeringen i SpareBank1 SR-Bank er klassifisert som tilknyttet selskap og
regnskapsfares i henhold til egenkapitalmetoden. Gjensidige Forsikring ASA

eier 16,3 prosent av egenkapitalbeviskapitalen og 10,3 prosent av egenkapi-

talen i banken og har ikke, basert pa eierandelen alene, betydelig innflytelse.
Selskapet er imidlertid representert bade i styret til SpareBank1 SR-Bank og i

valgkomiteen. Dette gjor at Gjensidige Forsikring ASA har betydelig innflytelse

For samtlige investeringer tilsvarer stemmeandel eierandel.

og dermed mulighet til & delta i de finansielle og driftsmessige prinsippavgje-
relsene til banken.

Gjensidige eier i tillegg obligasjoner i SpareBank1 SR-Bank, balansefert til 5,0
millioner kroner.
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/ — EIERBENYTTET EIENDOM, ANLEGG OG UTSTYR

Millioner kroner Eierbenyttet eiendom Anlegg og utstyr* Sum
Anskaffelseskost

Per 1. januar 2009 385,1 667,6 1.052,8

Tilganger 18 124,7 126,5

Avhendinger (0,9) (5.7) (6.,6)
Valutakursendringer (20,3) (9.0 (29.3)
Per 31. desember 2009 365,8 771,6 1.143,4
Prosjekter i arbeid 193 193

Per 31. desember 2009, inklusiv prosjekter i arbeid 365,8 797,0 1.162,7

Avskrivning og tap ved verdifall

Per 1. januar 2009 (54,4) (409,3) (463,7)
Arets avskrivning (9,4) (79.9) (89,3)
Avhendinger 0,3 2,3 2,6

Tap ved verdifall innregnet i resultatet i perioden (21,4) 0,2 (21,2)
Valutakursendringer 14 59 7.3

Per 31. desember 2009 (83,5) (480,8) (564,4)
Balansefgrt verdi

Per 1. januar 2009 330,7 324,7 6554

Per 31. desember 2009 282,2 316,1 598,4

Anskaffelseskost

Per 1. januar 2010 365,8 777,6 1.143,4

Overfgrt til/fra investeringseiendom (87,9)

Tilganger 206,1 122,7 3288

Avhendinger (119,4) (55,5) (174,9)
Valutakursendringer (3,9) (3.2) (7,1)
Per 31. desember 2010 360,6 841,7 1.202,2

Prosjekter i arbeid 53,5 53,5

Per 31. desember 2010, inklusiv prosjekter i arbeid 360,6 895,2 1.255,8

Avskrivning og tap ved verdifall

Per 1. januar 2010 (83,5) (480,8) (564,4)
Arets avskrivning (6,8) (95,2) (102,0)
Avhendinger 56,4 24,2 80,6

Tap ved verdifall innregnet i resultatet i perioden 2 (2,2) (2,2)
Valutakursendringer (6,0) 1,7 (4,2)
Per 31. desember 2010 (42,1) (550,1) (592,2)
Balansefgrt verdi

Per 1. januar 2010 282,2 316,1 598,4

Per 31. desember 2010 318,5 345,1 663,6

Avskrivningsmetode Lineaer Linezer

Utnyttbar levetid (ar) 10-50 3-5

! Anlegg og utstyr bestar hovedsakelig av maskiner, biler, inventar og mabler.

? Ved utgangen av forste kvartal ble en eierbenyttet eiendom nedskrevet med 2,2 millioner. Ny verdi pa eiendommen ble fastsatt ved hjelp av konsernets interne verdsettelsesmodell,
jf. note 8 om investeringseiendommer. Verdsettelsen var ikke basert pa observerbare markedsverdier eller nylige transaksjoner. Balansefert verdi av eiendommen for nedskrivningen var
16,8 millioner kroner.

Hver komponent av eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr avskrives utstyr. Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr er heller ikke stilt som
linezert over estimert utnyttbar levetid. Tomter avskrives ikke. Estimert sikkerhet for forpliktelser.

utnyttbar levetid for innevaerende periode og sammenligningsperioder

er mellom ti og 50 ar for eierbenyttet eiendom, hvorav tekniske Markedsverdien av tomter og eierbenyttede eiendommer overskrider
installasjoner innehar heyeste avskrivningssats og mellom tre og fem ar balansefert verdi som vist nedenfor. For anlegg og utstyr er det ikke noe
for anlegg og utstyr. vesentlig avwvik mellom balansefart verdi og markedsverdi. Enkelte drifts-

midler, som for eksempel mabler, er fullt avskrevet, men fortsatt i bruk.
Det foreligger ingen restriksjoner pa eierbenyttet eiendom, anlegg og

Millioner kroner 2010 2009
Markedsverdi av tomter og eierbenyttede eiendommer 3327 348,7
Balansefert verdi av tomter og eierbenyttede eiendommer 3185 282,2

Merverdier utover balansefgrt verdi 14,2 66,5
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Millioner kroner 2010 2009
Balansen

Per 1. januar 5.509,9 5.6189
Tilganger 41 2,6
Tilganger som resultat av etterfglgende utgifter 146,1 85,2
Tilganger som resultat av virksomhetssammenslutninger 412,0

Avhendinger (256,1) (5,9)
Netto gevinster/(tap) ved justering av virkelig verdi (1,0) (190,9)
Overfgringer til/(fra) eierbenyttet eiendom 87,9
Valutakursdifferanser (2,7)

Per 31. desember 5.900,3 5.509,9

Resultateffekt fra investeringseiendommer er vist i note 20.

Gjensidige Forsikring konsern anvender virkelig verdi for sine investe-
ringseiendommer. Investeringseiendommer bestar av naeringseiendom-
mer som leies ut til akterer utenfor Gjensidige Forsikring konsern og
som er anskaffet i trad med konsernets kapitalplasseringsstrategi.
Eiendommer som benyttes av konsernets egen virksomhet er klassifisert
som eierbenyttet eiendom, jf. note 7. | eiendommer som bade leies ut til
aktgrer utenfor konsernet og benyttes av konsernets egen virksomhet, er
utleiedelene som kan seksjoneres klassifisert som investeringseiendom.

Investeringseiendommene er hovedsakelig lokalisert i Oslo og omegn,
samt Stavanger og Trondheim. | 2009 eide Gjensidige ingen investe-
ringseiendommer utenfor Norge. En eiendom i Danmark har i 2010
blitt omklassifisert fra eierbenyttet eiendom til investeringseiendom.
Gjennomsnittlig leieperiode er 6,2 ar og eiendomsportefgljen omfatter
kontorer, kjgpesentre og undervisningsbygg.

| 2009 og 2010 har konsernets egen verdsettelsesmodell blitt lagt til grunn,
bade i kvartalsregnskapene og ved arsslutt. Ved arsslutt er det i tillegg
innhentet uavhengige verdivurderinger fra to eksterne radgivere for utvalgte
deler av portefeljen, slik at mer enn 90 prosent av de balansefarte verdiene
har blitt vurdert opp mot en eller to eksternt vurderte verdier.

Avkastnings-

Konsernets verdsettelsesmodell verdsetter hver eiendom for seg selv.
De viktigste parametrene er avkastningskrav, markedsleie, kontraktsfes-
tet leie, eventuelle ledige lokaler, eiendommens langsiktige normaliserte
driftskostnader og eventuelle investeringsbehov. Avkastningskravet
fastsettes med utgangspunkt i et normalavkastningskrav som justeres
for elendommens beliggenhet, type, tekniske standard og kontraktene.
Normalavkastningskravet fastsettes ut fra det avkastningskravet som
kan avledes gjennom transaksjoner i markedet, samt forventninger om
renteniva og risikopaslag. Markedsleien fastsettes ut fra eksisterende
kontrakter pa eiendommen og sammenlignbare eiendommer, observa-
sjoner fra kontraktsforhandlinger, tilbudsforesparsler og opplysninger
fra elendomsmeglere om inngatte leiekontrakter pa sammenlignbare
eiendommer.

Ut fra markedsleie, kontraktsfestet leie, eventuelle ledige lokaler og
eiendommens langsiktige normaliserte driftskostnader, beregnes en
netto arlig leie som diskonteres med avkastningskravet for a fastsette
eiendommens virkelige verdi. | tillegg gjores det korrigering for betyde-
lige oppgraderingsbehov, planlagte ombygginger eller rehabiliteringer.

For 2010 er folgende parametere lagt til grunn for portefalien som gir
felgende gjennomsnittlige verdi per kvadratmeter.

Gjennomsnittlig Gjennomsnittlig Gjennomsnittlig

Kroner krav markedsleie  kontraktsfestet leie verdi per kvm.
Kontor og undervisning 6,63 % 1.354,1 1.296,1 22.101,0
Kigpesenter 6.33% 1.298,8 1.2285 18.790,0
Samlet portefglie 6,52 % 13413 1.280,8 21.181,0

Fastsettelsen av de ovennevnte parametere innebaerer betydelig grad av
skjgnn. Det etterstrebes at dette skjgnnet er konsistent med det som obser-
veres | markedet og at skjgnnet utgves konsekvent fra periade til periode.

| tabellen under fremgar det hvordan sensitiviteten pa avkastningskra-
vet og markedsleien pavirker verdien av portefgljen slik den foreligger
per 31. desember 2010.

Markedsleie Markedsleie per Markedsleie
Millioner kroner reduseres med 10 % 31.12.2010 oker med 10 %
Avkastningskrav gker med 0,25 prosentpoeng 53281 56788 6.029,5
Avkastningskrav 6,52 prosent 5.527.4 5.900,3 6.273,2
Avkastningskrav reduseres med 0,25 prosentpoeng 5.742,5 6.139,3 6.536,1

Det foreligger ingen restriksjoner med hensyn til salg eller pa bruk av
inntekter og kontantstremmer fra investeringseiendommer.

Det foreligger kontraktsmessige forpliktelser til utvikling av investerings-
eiendommer pa 96,0 millioner, samt en forpliktelse til & investere 45,0
millioner i et boligutviklingsprosjekt. Sistnevnte forpliktelse forfaller i
perioden 2011 til 2013 avhengig av fremdrift i prosjektet.

Konsernet har ingen investeringseiendommer for leasing eller som er
klassifisert som tilgjengelig for salg.

Det er ingen lan med sikkerhet i investeringseiendommer i 2009 eller
2010.
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Balansefgrt verdi Virkelig verdi Balansefert verdi Virkelig verdi
Millioner kroner Noter per 31.12.2010 per 31.12.2010 per 31.12.2009 per 31.12.2009
Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 10 382,1 382,1 1381 138,1
Finansielle derivater benyttet til sikringsbokfering 10 1545 1545 651 651
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Aksjer og andeler 13 4.2829 42829 7.728,6 7.728,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 18.389,9 18.389,9 15.562,4 15.562,4
Finansielle eiendeler som holdes til forfall
Obligasjoner som holdes til forfall 14.497,5 14.923,7 15.816,0 16.321,2
Lan og fordringer
Obligasjoner klassifisert som lan og fordringer 11 5.163,1 5.154,8 1.364,7 13791
Utlan 11 14.374,7 14.376,7 11.984,8 11.987,5
Fordringer i forbindelse med direkte forretninger og gjenforsikring 11 3.585,1 3.585,1 3.435,8 3.435,8
Andre fordringer 11 342,2 342,2 303,5 303,5
Forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 11 84,5 84,5 56,9 56,9
Kontanter og kontantekvivalenter 12, 26 2.889,9 2.889,9 3.103,5 3.103,5
Sum finansielle eiendeler 64.146,6 64.566,5 59.559,5 60.081,7
Finansielle forpliktelser
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 10 1553 155,3 92,9 92,9
Finansielle derivater benyttet til sikringsbokfering 10 0,2 02
Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet, eremerket
Rentebeerende forpliktelser malt til virkelig verdi over resultatet 16 3038 3038 1.3489 13489
Finansielle forpliktelser til amortisert kost
Innskudd fra og forpliktelser overfor kunder, bank 16 9.120,0 9.120,0 6.550,4 6.550,4
Rentebeerende forpliktelser 16 49511 49304 3.567,2 3.570,8
Andre forpliktelser 16 1.234,4 1.234,4 1.2459 1.2459
Forpliktelser i forbindelse med forsikring 16 392,5 3925 346,4 346,4
Palopte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 16 210,7 210,7 206,3 206,3
Sum finansielle forpliktelser 16.367,7 16.347,0 13.358,2 13.361,8
Ikke resultatfart gevinst/(tap) 440,6 518,6
VERDSETTELSESHIERARKI 2010 NIVA 1 NIVA 2 NIVA 3
Tabellen viser en fordeling av finansielle eiendeler/forpliktelser som males Verdsettelses-  Verdsettelses-
til virkelig verdi over resultatet, i tre nivaer basert pa verdsettelsesmetode. teknikk basert teknikk basert pa

Kvoterte priseri pa observerbare ikke-observebare

Millioner kroner aktive markeder markedsdata markedsdata Sum
Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 83,2 2989 3821
Finansielle derivater benyttet til sikringsbokfaring 154,5 154,5
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Aksjer og andeler 252,1 2.258,0 17728 42829
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 12.148,4 6.233,0 8,5 18.389,9
Finansielle forpliktelser
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 155,3 155,3
Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Rentebaerende forpliktelser malt til virkelig verdi over resultatet 303,8 3038
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VIRKELIG VERDI

Finansielle eiendeler og forpliktelser som innregnes til virkelig verdi er
balansefart til den verdi den enkelte eiendel/forpliktelse kan omsettes
for i en transaksjon gjennomfart pa armlengdes avstand.

Ved beregning av virkelig verdi benyttes ulike metoder og teknikker
avhengig av type finansielle instrumenter og i hvilken grad de handles i
aktive markeder. Instrumenter Klassifiseres i sin helhet i en av tre verd-
settelsesnivaer basert pa det laveste niva av verdsettelsesinformasjon
som er betydningsfull for verdsettelsen av instrumentene.

Nedenfor redegjores for de ulike verdsettelsesnivaene og hvilke finansi-
elle eiendeler/forpliktelser som inngar pa hvilke nivaer.

Kvoterte priser i aktive markeder

Kvoterte priser i aktive markeder anses som det beste estimat pa en
eiendel/forpliktelses virkelige verdi. En finansiell eiendel/forpliktelse
anses som verdsatt basert pa kvoterte priser i aktive markeder dersom
virkelig verdi er fastsatt basert pa priser som er enkelt og regelmessig
tilgiengelige og representerer faktiske og regelmessig forekommende
markedstransaksjoner pa armlengdes avstand. Finansielle eiendeler/
forpliktelser som verdsettes basert pa kvoterte priser i aktive markeder
klassifiseres som niva én i verdsettelseshierarkiet.

Folgende finansielle eiendeler er klassifisert som niva én i verdsettelses-
hierarkiet

+  Bersnoterte aksjer

- Stats- og statsgaranterte obligasjoner/verdipapirer med fast avkastning
+ Barsnoterte fond (ETF)

Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata

Nar kvoterte priser i aktive markeder ikke er tilgiengelige, fastsettes
virkelig verdi av finansielle eiendeler/forpliktelser fortrinnsvis ved hjelp
av verdsettelsesmetoder som baserer seg pa observerbare markedsdata.

En finansiell eiendel/forpliktelse anses som verdsatt basert pa obser-
verbare markedsdata dersom virkelig verdi er fastsatt med referanse
til priser som ikke er kvoterte, men som er observerbare enten direkte
(som priser) eller indirekte (derivert fra priser).

Felgende finansielle eiendeler/forpliktelser er klassifisert som niva to i

verdsettelseshierarkiet

+ Valutaterminer, aksjeopsjoner, fremtidige renteavtaler og valutas-
wapper hvis virkelige verdi er derivert fra verdien av underliggende
instrumenter. Derivatene i disse kategoriene verdsettes ved hjelp av
allment brukte verdsettelsesmetoder for derivater (opsjonsprisings-
modeller etc.).

+  Aksjefond, obligasjonsfond, hedgefond og kombinasjonsfond hvis
virkelige verdi er bestemt pa bakgrunn av verdien av instrumentene
som fondene har investert i.

« Sertifikater, obligasjoner og indeksobligasjoner som ikke er noterte,
eller som er noterte men hvor det ikke forekommer regelmes-
sige transaksjoner. De unoterte instrumentene i disse kategori-
ene verdsettes basert pa observerbare rentekurver og estimert
kredittspread der hvor det er aktuelt.

+  Rentebzerende forpliktelser (bankdrift) malt til virkelig verdi. De
rentebaerende forpliktelsene verdsettes basert pa observerbare
rentekurver.

Verdsettelse basert pa ikke-observerbare markedsdata

Nar verken kvoterte priser i aktive markeder eller observerbare mar-
kedsdata er tilgiengelige, verdsettes finansielle eiendeler/forpliktelser
ved hjelp av verdsettelsesteknikker som ikke er basert pa observerbare
markedsdata.

En finansiell eiendel/forpliktelse anses som verdsatt basert pa ikke-
observerbare markedsdata dersom virkelig verdi er fastsatt uten a vaere
basert pa kvoterte priser i aktive markeder, og heller ikke er basert pa
observerbare markedsdata. Finansielle eiendeler/forpliktelser som er
verdsatt basert pa ikke-observerbare markedsdata er klassifisert som
niva tre i verdsettelseshierarkiet.

Folgende finansielle eiendeler er klassifisert som niva tre i verdsettelses-

hierarkiet

+ Unoterte private equity-investeringer (PE). PE-investeringene
som ikke er organisert som fond verdsettes ved hjelp av kontant-
stremanalyser, pris-multipler og nylige markedstransaksjoner. PE-
investeringene som er organisert som fond verdsettes pa bakgrunn
av rapporterte NAV-verdier (Net Asset Value) fra fondsforvaltere
i henhold til IPEV-retningslinjer (International Private Equity and
venture capital Valuation) fastsatt av Equity Venture Capital Associa-
tion. NAV-verdiene fastsettes av fondsforvaltere ved hjelp av den/
de verdsettelsesmetoder i IPEV-retningslinjene som anses som best
egnet til a estimere virkelig verdi, gitt de faktiske omstendigheter,
for hver underliggende investering. Pa grunn av sen rapportering fra
fondene benyttes NAV-verdier fra siste kvartalsrapportering. NAV-
verdiene justeres deretter for objektive hendelser i de enkelte fond
siden forrige rapporteringsdato. Den typiske objektive hendelse er
utvikling i verdi pa underliggende barsnoterte selskaper siden siste
rapportering fra fondet.

+ Eiendomsfond. Eiendomsfondene verdsettes pa bakgrunn av rap-
porterte NAV-verdier fra fondsforvaltere. Pa grunn av sen rapporte-
ring fra fondene benyttes NAV-verdier fra siste kvartalsrapportering.

+ Gjensidiges innskudd i Gjensidige Pensjonskasse. Innskuddet er satt
til verdi lik innskutt egenkapital.

SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER NIVA TRE
Sensitivitetsanalysen for finansielle eiendeler som verdsettes basert pa
ikke-observerbare markedsdata viser resultateffekten av realistiske og
plausible markedsutfall. Et verdifall pa ti prosent anses som et realistisk
og plausibelt markedsutfall for bade aksjer og andeler og obligasjoner
og andre verdipapirer med fast avkastning som inngar i niva tre i verd-
settelseshierarkiet.
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9 — FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER (FORTS.)

AVSTEMMING FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2010

Netto Andel av netto realisert/
realisert/ urealisert gevinst over
urealisert Over- resultatet som relaterer

gevinst foring Per seg til instrumenter
Per 1.1. over Realisa- til/fra 31.12. som enna eies per
Millioner kroner 2010 resultatet Kjgp Salg sjoner niva 3 2010 31.12.2010
Aksjer og andeler 1.200,9 92,5 7323 (149,1) (103,7) 17728 81,4
Obligasjoner og alndre verdipapirer 9.0 (0.5) 85
med fast avkastning
Sum 1.209,9 92,0 732,3 (149,1) (103,7) 1.781,4 81,4

SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2010

Millioner kroner Sensitivitet
Aksjer og andeler Verdifall pa 10 % 177.3
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning Verdifall pa 10 % 09
Sum 178,1
VERDSETTELSESHIERARKI 2009 NIVA 1 NIVA 2 NIVA 3
Tabellen viser en fordeling av finansielle eiendeler/forpliktelser som males Verdsettelses-  Verdsettelses-
til virkelig verdi over resultatet, i tre nivaer basert pa verdsettelsesmetode. teknikk basert teknikk basert pa

Kvoterte priseri pa observerbare ikke-observebare
Millioner kroner aktive markeder markedsdata markedsdata Sum

Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 0,5 1376 1381
Finansielle derivater benyttet til sikringsbokfering 651 651

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, gremerket

Aksjer og andeler 2.148,6 4.379,1 1.2009 7.728,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 9.241,0 6.312,4 9,0 15.562,4
Finansielle forpliktelser

Finansielle derivater 73,7 19,2 92,9
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 0.2 0,2

Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Rentebeerende forpliktelser malt til virkelig verdi over resultatet 13489 13489

AVSTEMMING FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2009

Netto Andel av netto realisert/
realisert/ urealisert gevinst over
urealisert Over- resultatet som relaterer

gevinst foring Per seg til instrumenter
Per 1.1. over Realisa- til/fra 31.12. som enna eies per
Millioner kroner 2009 resultatet Kjop Salg sjoner niva 3 2009 31.12.2010
Aksjer og andeler 1.360,1 (309,0) 295,0 (97,4) (47,9) 1.200,9 (183,0)
Obligasjoner og a.ndre verdipapirer 36 5.4 90 54
med fast avkastning
Sum 1.363,8 (303,6) 295,0 (97,4) (47,9) 1.209,9 (177.6)

SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2009

Millioner kroner Sensitivitet
Aksjer og andeler Verdifall pa 10 % 120,1
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning Verdifall pa 10 % 09

Sum 121,0
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10 — FINANSIELLE DERIVATER OG SIKRINGSBOKF@RING

Markedsverdi  Hvorav markedsverdi Markedsverdi  Hvorav markedsverdi
31.12.2010 sikring 31.12.2010 31.12.2009 sikring 31.12.2009
Nominelt Nominelt Nominelt Nominelt
31.12.  gj.snitt For- For-  31.12.  gj.snitt For- For-
Millioner kroner 2010 2010 Eiendel pliktelse Eiendel pliktelse 2009 2009 Eiendel pliktelse Eiendel pliktelse
Renterelaterte kontrakter
Fremtidige renteavtaler 13.865,5 234155 45  (498) 226148 16.105,1 41,8 (29)
Rentefutures 5189 1.022,2 18854 1.2044
Rentebytteavtaler 4.007,7 4.296,4 85,9 (3,0) 53635 4.2254 48 (75,4)
Valutarelaterte kontrakter
Valutaterminer 16.534,1 148627 4394 (102,5) 1545 9.7706 103704 1503  (148) 65,1 (0.2)
Egenkapitalrelaterte kontrakter
Aksjeopsjoner 986,3 204,8 6,8 715,7 42,1 6.4
Sum finansielle derivater 35.912,4 43.801,6 5366 (1553) 1545 40.350,0 31.947,4 203,2 (93,1) 65,1 (0,2)

Derivater benyttes i trad med «Forskrift om skadeforsikringsselskapers
kapitalforvaltning» til a effektivisere forvaltning og risikostyring.

Det nominelle volumet av derivater er angitt som bruttostarrelse, og
er et mal pa omfanget av derivater innen de ulike typer kontrakter.
Nominelt gjennomsnitt er det gjennomsnittlige brutto nominelle volum
gjennom aret. Markedsverdi eiendeler og forpliktelser angir den verdi
som derivatkontraktene er balansefert med per 31. desember.

Innenfor hver enkelt aktivaklasse benytter de enkelte forvaltere deriva-
ter som er tilpasset aktivaklassen, og de fleste typer av finansielle deri-

vater nevnt under benyttes jevnlig. Derivatbruken er begrenset i avtalen

med den enkelte forvalter, og det stilles krav til godkjente produktlister
og tilstrekkelig kompetanse og systemer hos forvalter. Generelt tillates
ikke udekkede posisjoner, det vil si ikke salgsplikt pa papirer som selska

Valutarelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

pet ikke allerede eier eller kjgpsplikt uten a ha tilstrekkelige likvide midler -
til @ giennomfare kjgpet. Forvalter for hver aktivaklasse kan aldri ekspo-

nere selskapet for et stgrre belgp enn det som er gitt til forvaltning.

Valutarisikoen i selskapet totalt sikres tilneermet 100 prosent ved hjelp
av valutaterminer. Den totale risikoen i aksjeportefglien har gjennom

aret veert redusert ved a kjspe opsjoner pa brede indekser i stedet for a

kigpe aksjer. Finansielle derivater som inngar i hedgefond er ikke med i
oversikten.

Renterelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Rentebytteavtaler (renteswapper), som er avtaler om & bytte rente-
betingelser pa nominelle belgp med kunder eller banker.

- Fremtidige renteavtaler, som er avtaler som fastsetter en rentesats
pa et nominelt belgp for en fremtidig periode.

Valutaterminforretninger, som er avtaler om a kjgpe eller selge et
bestemt valutabelgp pa et fremtidig tidspunkt til en avtalt vekslings-
kurs mot en annen valuta.

Valutabytteavtaler (valutaswapper), som er avtaler med banker om &
bytte valutabelgp til en pa forhand avtalt kurs og forrente disse for
en avtalt periode.

Valutaopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om a kjgpe
eller selge valuta pa et fremtidig tidspunkt til en pa forhand avtalt
kurs.

Egenkapitalrelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

Aksjeopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse] om & kjgpe eller
selge aksjer til en fastsatt pris innen eller pa et bestemt tidspunkt i
fremtiden.

Aksjebytteavtaler (aksjeswapper), som er avtaler om & bytte aksjer til
en bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

Aksjefutures, som er avtaler om a kjope eller selge aksjer til en
bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

Varerelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Ravareopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om & kjgpe

eller selge ravarefutures til en fastsatt pris innen eller pa et bestemt
tidspunkt i fremtiden.

Disse transaksjonene gjgres hovedsakelig med banker. Kredittrisikoen
med denne virksomheten anses som liten. Savel rente- som valutafor-
retninger gjgres innenfor definerte posisjonsrammer.

Sikringsbokfering

- Rentefutures (IRF), som er avtaler som sikrer kjgper en bestemt

rente pa et belgp for en fremtidig periode.

Obligasjonsopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om &
kjgpe eller selge obligasjoner til en fastsatt pris innen, eller pa et
bestemt tidspunkt i fremtiden.

Obligasjonsfutures, som er avtaler om a kjgpe eller selge obligasjo-
ner til en bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

Cjensidige Forsikring gjennomferer sikringsbokfering i konsernregnska-
pet av valuta pa nettoinvestering i utenlandsk virksomhet. Sikringsef-
fektiviteten males per sikringsobjekt. Sikringsinstrumentene rulleres
fortlopende slik at de til enhver tid har tilnsermet lik nominell verdi som
sikringsobjektet.
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10 - FINANSIELLE DERIVATER OG SIKRINGSBOKF@RING (FORTS )

FAIR FORSIKRING A/S Markedsverdi per 31.12.10 Ineffektivitet

Millioner kroner Kontrakt/nominell verdi Eiendel Forpliktelse innregnet i resultatet
Valutarelaterte kontrakter - sikringsinistrument 2.366,9 91,4 (0,4)
Sikringsobjekt 2.366,9

Prosent 1. kv. 2. kv. 3. kv. 4. kv.
Sikringseffektivitet - prospektivt 100,6 % 100,6 % 100,0 % 100,0 %
Sikringseffektivitet - retrospektivt 100,0 % 93,4 % 100,0 % 101,5%

Nettoinvesteringen i Fair Forsikring valutasikres ved & innga valutare-
laterte kontrakter som fornyes hvert kvartal pa et belgp tilsvarende
verdien av investeringen i Fair Forsikring i Gjensidiges konsernregnskap.
Kredittrisikoen forbundet med sikringsinstrumentene er innenfor Gjensi-
diges kredittpolicy.

NYKREDIT FORSIKRING A/S

Effekten av sikringsbokferingen er et tap pa sikringsinstrumentene pa
162,0 millioner kroner som er innregnet i valutakursdifferanse pa net-
toinvesteringen.

Markedsverdi per 31.12.10 Ineffektivitet

Millioner kroner Kontrakt/nominell verdi Eiendel Forpliktelse innregnet i resultatet
Valutarelaterte kontrakter - sikringsinstrument 2.386,5 631 43
Sikringsobjekt 2.229,7

Prosent 1. kv. 2. kv. 3. kv. 4. kv.
Sikringseffektivitet - prospektivt I/A I/A I/A 100,0 %
Sikringseffektivitet - retrospektivt I/A I/A I/A 107,4 %

Gjensidige Forsikring ASA initierte 1. oktober 2010 sikringsbokfering
av valutainvesteringen i det heleide datterselskapet Nykredit Forsikring.
Nettoinvesteringen i Nykredit Forsikring valutasikres ved & innga valu-
tarelaterte kontrakter som fornyes hvert kvartal pa et belgp tilsvarende
verdien av investeringen i Nykredit Forsikring i Gjensidiges konsernregn-
skap. Kredittrisikoen forbundet med sikringsinstrumentene er innenfor
Gjensidiges kredittpolicy.

Effekten av sikringsbokfaringen er et tap pa sikringsinstrumentene pa
58,7 millioner kroner som er innregnet i valutakursdifferanse pa nettoin-
vesteringen.
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11 - UTLAN OG FORDRINGER

Millioner kroner 2010 2009
Pantelan 11.016,4 8.904,7
Andre utlan 773.3 4619
Tapsavsetninger (121,8) (21,6)
Nedskrivning til virkelig verdi (31,2) (42,1)
Ansvarlig lan 83 9,6
Forbrukslan 2.729,6 2.672,2
Obligasjoner klassifisert som lan og fordringer 5.163,1 1.364,7
Sum utlan og andre fordringer 19.537,8 13.349,5

Pantelan bestar i hovedsak av utlan fra Gjensidige Bank konsernet. | det alt
vesentlige er dette lan med flytende rente gitt til kunder i privatmarkedet.

Andre utlan bestar blant annet av rentefrie lan til landbrukskunder. La-
nene har i sin helhet gatt til installasjon av brannvarslingsanlegg hos disse
kundene. Det er ikke knyttet pant til lanene og lepetiden varierer fra to
ar til over 20 ar. Gjensidige Forsikring har ikke tilbudt denne lanetypen til
sine kunder verken i 2010 eller 2009. Misligholdsraten er pa 1,5 prosent
ved arsslutt, mot 0,76 prosent i 2009. Neddiskontering er gjort for a
hensynta rentefriheten. Som diskonteringssats er benyttet 4,66 prosent.

15. desember 2009 kjgpte Gjensidige Bank Citibanks norske portefglje
av forbrukslan, og forbrukslansportefeljen per 31. desember 2010
bestar i all hovedsak av denne portefaljen. Forbrukslansportefglien er

fordelt over hele landet.

Obligasjoner er verdipapirer som er klassifisert som lan og fordringer iht.

IAS 39.

Millioner kroner 2010 2009
Eiendeler i livsforsikring med investeringsvalg 4.503,6 2.823,4
Sum eiendeler i livsforsikring med investeringsvalg 4.503,6 2.823,4

Eiendeler i livsforsikring med investeringsvalg bestar av aksjefond, pen-
gemarkedsfond, obligasjonsfond, kombinasjonsfond og bankinnskudd.
Disse eiendelene tilhgrer kundene og kundene baerer alene all risiko

knyttet til investeringene. Tilsvarende belgp er derfor balansefert som

gjeld under posten Avsetning i livsforsikring med investeringsvalg.

Millioner kroner 2010 2009
Fordringer overfor forsikringstakere 3.540,5 3.373,8
Fordringer i forbindelse med gjenforsikring 446 62,0
Sum fordringer i forbindelse med direkte forretninger og gjenforsikring 3.585,1 3.435,8

Gjensidige anser kreditt- og likviditetsrisikoen i tilknytning til fordringer
overfor forsikringstakere som liten, da det i hovedsak dreier seg om re-
lativt sma enkeltbelgp per kunde. Det er gjort avsetninger for eventuelle
tap pa krav.

Fordringer i forbindelse med gjenforsikring oppstar nar Gjensidige frem-

mer krav overfor reassurandgrene i samsvar med inngatte gjenforsi-

kringsavtaler. Det er gjort avsetninger for eventuelle tap pa krav. Note 3

tabell 21 viser aldersfordeling for disse fordringene.

Millioner kroner 2010 2009
Fordringer i forbindelse med eiendom 113 26,8
Fordringer i forbindelse med kapitalforvaltning 29,3 154,8
Fordring pa Gjensidigestiftelsen * 344

Andre fordringer og eiendeler 267,2 1219
Sum andre fordringer 342,2 303,5

! Se note 22 transaksjoner med nzerstaende parter.

En vesentlig del av fordringer i forbindelse med kapitalforvaltning per 31. desember 2010 er kortsiktige fordringer vedrarende salg av verdipapirer.

Millioner kroner 2010 2009
Opptjente, ikke mottatte renteinntekter 59,5 16,0
Andre forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 251 40,9
Sum forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 84,5 56,9
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12 - KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

Millioner kroner 2010 2009
Innskudd hos kredittinstitusjoner 217,1 268,7
Kontanter og bankinnskudd 26728 2.834,8
Sum 2.889,9 3.103,5
Kontanter og bankinnskudd er kassebeholdninger og bankinnskudd Beregnet gjennomsnittsrente opptjent pa kontanter, bankinnskudd
benyttet i den Izpende driften. Innskudd hos kredittinstitusjoner bestar og innskudd hos kredittinstitusjoner er ca. 3,1 prosent (2009: ca. 3,3
av valutainnskudd og andre kortsiktige innskudd. prosent).

13 - AKSJER OG ANDELER

Millioner kroner Eierandel over 10 % 31.12.2010

GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Norske finansaksjer
DnB NOR ASA 17,6
Sum norske finansaksjer 17,6

Andre norske aksjer

Statoil ASA 33,2
Orkla ASA 311
Norsk Hydro ASA 23,3
Petroleumn Geo-Services ASA 19,9
Schibsted ASA 11,0
Yara International ASA 10,1
Telenor ASA 10,0
Odfjell SE 6,1
Norwegian Air Shuttle ASA 58
Renewable Energy Corporation ASA 5,7
Marine Harvest ASA 51
Aker Solutions ASA 50
Sum andre norske aksjer 166,1

Andre utenlandske aksjer

ABB SE 17,0
SeaDrill Ltd 159
@vrige utenlandske aksjer 01
Sum andre utenlandske aksjer 33,0
Aksjefond

Storebrand Global Indeks | 542,9
Capital Intl Emerging Mkt-1 S 270,3
Valueinvest Lux GLB-IC 185,6
DnB NOR Clobalspar Il 0,2
Sum aksjefond 998,9
Andeler private equity-investeringer

FSN Capital Il LP 1293
HitecVision Private Equity V LP 106,4
HitecVision Private Equity IV LP 85,6
Altor Fund Il LP 83,2
Northzone V KS 61,5
Norvestor V LP 55,5
Norvestor [V LP 49,1
Argentum Secondary I 46,6
Partners Group European Buyout 2005 (A) LP 46,1
Energy Ventures Il KS 44,3
Northzone IV KS 10,8 % 43,5
Energy Ventures Il LP 34,7
Partners Group Direct Investments 2006 LP 27,5

Verdane Capital VI KS 10,0 % 27,3
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13 - AKSJER OG ANDELER (FORTS))

Millioner kroner Eierandel over 10 % 31.12.2010
LGT Crown European Private Equity PLC 22,7
Energy Ventures |1 B IS 17,4 % 22,3
Viking Venture Il AS 219
Viking Venture Ill DIS 20,4
NeoMed Innovation IV LP 19,6
BaltCap PEF LP 17,5
Teknoinvest VI KS 139% 16,5
Convexa Capital VIII AS - klasse B 159
HitecVision Asset Solution KS 12,1
CapMan BO IX LP 110
Teknoinvest VIII B DIS 15,7 % 9,2
Energy Ventures IS 17,5% 9,0
Fjord Invest AS 8,9
Verdane Capital V B KS 8,8
Viking Venture AS 8,2
Verdane Capital VII KS 6.4
Nordic PEP 1 IS (Altor fund Ill) 123% 5,6
Northzone VI L.P. 50
Kapnord Fond AS 47
Viking Venture Il B IS 16,9 % 4,3
Helgeland Vekst AS 40
Tun Media (Landbrukets Medieselskap AS) 3,7
Convexa Capital IV - B-aksjer 31
BTV Investeringsfond AS 3,0
Convexa Capital IV 2.8
Norchip AS 2,5
Rogaland Kunnskapsinvest 2,5
Norinnova 2,1
Berger Eiendom 1,7
Convexa Capital VI AS - klasse B 15
Sakorninvest Sar 15
Norinnova Invest AS 1,3
Midvest | A 12
@vrige andeler private equity-investeringer 55
Sum andeler private equity-investeringer 1.127,2
Hedgefond

Winton Futures Fund- Lead Series 180,0
Sector Polaris 144,2
The Winton Evolution Fund 1129
Sector EuroPower Fund Class A EUR 81,0
Sector Healthcare - A USD 79,3
Winton Evolution fund, Class H- Euro 67,3
Sector Speculare IV Fund Class A USD 42,8
Sector Exspec Fund Class A USD (utfisjonert sels.) 20,5
HORIZON TACTICAL TRAD USD-B (in specie rest verdi) 12,6
Sector Speculare Il Fund Class A USD 11,4
Russell Alt. Strat. Fund Il Total Designated Inves 4.7
Sum hedgefond 756,6
Eiendomsfond

CEREP I 69,6
CEREP Il 63,6
CEREP 25,4
La Salle 17,9
Sum eiendomsfond 176,4
Kombinasjonsfond

FORTIS L FUND-BD CONV WRLD-| 5232
Sum kombinasjonsfond 523,2
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13 - AKSJER OG ANDELER (FORTS))

Millioner kroner Eierandel over 10 % 31.12.2010
@vrige investeringer

Gjensidige Pensjonskasse 94,7 % 111,0
Sum gvrige investeringer 111,0
@rige filialer

Aksjer og andeler eid av Gjensidige Forsikring ASA, dansk filial 2,1
Sum aksjer og andeler eid av gvrige filialer 2,1
SUM AKSJER OG ANDELER EID AV GJENSIDIGE FORSIKRING ASA 3.912,2
@VRIGE KONSERNSELSKAPER

Aksjer og andeler eid av Gjensidige Pensjonsforsikring AS 41,6
Aksjer og andeler eid av Gjensidige Bank ASA 241,8
Aksjer og andeler eid av Nykredit Forsikring A/S 5,6
Aksjer og andeler eid av Glitne Invest AS 31,8
Aksjer og andeler eid av Oslo Areal AS 499
SUM AKSJER OG ANDELER EID AV @VRIGE KONSERNSELSKAPER 370,7
SUM AKSJER OG ANDELER EID AV GJENSIDIGE FORSIKRING KONSERN 4.282,9

14 — FORSIKRINGSFORPLIKTELSER OG GJENFORSIKRINGSANDEL

Millioner kroner

2010 2009

Kortsiktige forsikringer, brutto
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie

Meldte skader og skadebehandlingskostnader
Inntrufne, ikke meldte skader
Sum brutto erstatningsavsetning

Andre forsikringstekniske avsetninger
Sum forsikringsforpliktelser brutto

Kortsiktige forsikringer, gjenforsikringsandel
Gjenforsikringsandel av ikke opptjent bruttopremie

Meldte skader og skadebehandlingskostnader
Inntrufne, ikke meldte skader
Sum gjenforsikringsandel av brutto erstatningsavsetning

Sum gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser

Kortsiktige forsikringer, for egen regning
Avsetning for ikke opptjent premie

Meldte skader og skadebehandlingskostnader
Inntrufne, ikke meldte skader
Sum erstatningsavsetning for egen regning

Andre forsikringstekniske avsetninger

Sum forsikringsforpliktelser for egen regning

9.078,3 7.671,7

13.765,0 13.609,7
14.574.4 12.247.,5
28.339,3 25.857,2

119,0 69,7

37.536,6 33.598,6

27,6 12,6
3624 2186
97,0 81
459,4 226,7
487,0 239,3

9.050,7 76591

13.402,6 133911
14.477,3 12.239,4
27.879,9 25.630,5

119,0 69,7

37.049,6 33.359,4
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14 — FORSIKRINGSFORPLIKTELSER OG GJENFORSIKRINGSANDEL (FORTS.)

2010 2009
Endringer i forsikringsforpliktelser og gjenforsikringsandel Brutto Gjenforsikr. Fer.? Brutto Gjenforsikr. Fer.!
Skader og skadebehandlingskostnader
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 13.609,7 (218,6)  13.391,1 13.246,0 (306,3) 129397
Inntrufne, ikke meldte skader 12.247,5 (8,1) 12.2394 12.315,5 (56,5)  12.259,0
Sum per 1. januar 25.857,2 (226,7)  25.630,5 25.561,5 (362,7)  25.198,8
Tilgang ved oppkjgp 1.133,2 (50,6) 1.082,6 313 (5,1) 26,2
Betalte skader, tidligere arganger (6.258,8) 118,7 (6.140,1) (5.672,0) 181,5 (5.490,5)
@kning i forpliktelser
Fra arets skader 14.284,9 (455,2) 13.829,6 12.456,0 (28,6) 12.427,4
- herav betalt (6.033,0) 135,7 (5.897,3) (5.602,3) 12,2 (5.590,1)
Fra tidligere ar (avvikling) (314,0) 12,8 (301,1) (292,8) (17,3) (310,2)
Andre endringer inkludert diskonteringseffekter (20,4) (20,4) 2834 0,4 283,8
Valutakursdifferanse (309,8) 5.8 (304,0) (907,8) (7,1) (914,9)
Sum per 31. desember 28.339,3 (459,4)  27.879,9 25.857,2 (226,7)  25.630,5
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 13.765,0 (362,4)  13.402,6 13.609,7 (2186) 13.3911
Inntrufne, ikke meldte skader 145744 (97,00 144773 12.247,5 (8,1)  12.2394
Sum per 31. desember 28.339,3 (459,4)  27.879,9  25.857,2 (226,7)  25.630,5
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie, kortsiktige forsikringer
Per 1. januar 7.671,7 (12,6) 7.659,1 6.760,9 (15,6) 6.745,3
Tilgang ved oppkjop 855,7 (0,3) 855,4
Pkning i perioden (17.224.3) 427,0 (16.797,3)  (15.148,9) 399,1 (14.749,8)
Opptjent i perioden 17.841,4 (442,3) 17.399,1 16.175,3 (398,5) 15.776,7
Netto valutakursdifferanser (66,3) 0,6 (65,7) (115,5) 2.4 (113,2)
Sum per 31. desember 9.078,3 (27,6) 9.050,7 7.671,7 (12,6) 7.659,1
' For egen regning.
Millioner kroner 2010 2009
Neddiskontert brutto erstatningsavsetning - Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 35154 36259
Udiskontert brutto erstatningsavsetning - Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 4.853,0 52356

Erstatningsavsetningene skal dekke framtidige erstatningsutbetalinger.
Erstatningsavsetningene for Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S er
omregnet til naverdi (diskontert), mens @vrige avsetninger er udiskon-
tert.

Arsaken til at erstatningsavsetningene for Gjensidiges Arbejdsskadefor-
sikring A/S er diskontert, er at denne portfgjlen utelukkende bestar av
dansk yrkesskadeforretning med meget lange betalingsstremmer, og
hvor den framtidige renteinntekt er betydelig.

Erstatningene for yrkesskade i Danmark betales ut enten som annuite-
ter eller som engangserstatninger (som i all hovedsak blir beregnet som
diskonterte annuiteter). Det er derfor mest hensiktsmessig & betrakte
hele portefelien som annuiteter.

Diskonteringsrenten som er benyttet er gitt av Finanstilsynet i Danmark
i henhold til danske regnskapsregler (dansk GAAP).
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15 - PENSJON

Gjensidige Forsikring er forpliktet til 8 ha en tjenestepensjonsordning
etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapets pensjonsordninger
oppfyller lovens krav.

Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er en lukket ordning. Nyansatte
blir meldt inn i den innskuddsbaserte pensjonsordningen.

INNSKUDDSBASERT PENSJONSORDNING
Innskuddspensjon er en privat pensjonsordning som er et supplement
til folketrygden. Ytelsene fra pensjonsordningen kommer i tillegg til
alderspensjon fra folketrygden. Pensjonsalder er 67 ar.

Videre inngar i ordningen ufgrepensjon, ektefelle-/samboerpensjon og
barnepensjon etter naermere bestemt regler.

| Gjensidige Forsikring gis de ansatte tilskudd i henhold til grensen for
skattefritt tilskudd, for tiden fem prosent av lgnn fra 1 til 6 G og atte
prosent fra 6 til 12 G.

Filialene og enkelte av datterselskapene til Gjensidige Forsikring har
tilsvarende innskuddsbasert pensjonsordning som Gjensidige Forsikring.

Tilskudd til den innskuddsbaserte ordningen innregnes som en kostnad i
det aret bidraget betales.

Belgp innregnet som kostnad for bidrag til den innskuddsbaserte pen-
sjonsordningen er 81,2 millioner kroner (69,6).

YTELSESBASERT PENSJONSORDNING

Alderspensjonen sammen med ytelser fra folketrygden og hensyntatt
eventuelle fripoliser fra tidligere arbeidsforhold utgjer ca. 70 prosent
av Ignn ved fratredelsesalder, forutsatt full opptjeningstid pa 30 ar.
Pensjonsalderen er 67 ar, men for assurandgrene gjelder en pensjons-
alder pa 65 ar.

Videre inngar i ordningen ufarepensjon, ektefelle-/samboerpensjon og
barnepensjon etter naermere bestemte regler. | tillegg har Gjensidige
Forsikring pensjonsforpliktelser overfor enkelte arbeidstakere ut over
den ordinzere kollektivavtalen. Dette gjelder ansatte med lavere pen-
sjonsalder, arbeidstakere med lgnn over 12G og tilleggspensjoner.

Pensjonsforpliktelser vurderes til naverdien av de fremtidige pensjonsy-
telser som regnskapsmessig anses som opptjent pa rapporterings-
tidspunktet. Fremtidige pensjonsytelser beregnes med utgangspunkt

i forventet lenn pa pensjoneringstidspunktet. Ved maling av palept
pensjonsforpliktelse benyttes estimert forpliktelse pa rapporterings-
tidspunktet. Pensjonsmidler vurderes til markedsverdi (flyttverdi]. Ved
verdsettelse av pensjonsmidlene benyttes estimert verdi pa rappor-
teringstidspunktet. Netto pensjonsforpliktelse er differansen mellom
naverdien av pensjonsforpliktelsen og verdien av pensjonsmidlene.

Det avsettes for arbeidsgiveravgift i den perioden en underfinansiering
oppstar. Netto pensjonsforpliktelse fremkommer i balansen pa linjen for
Pensjonsforpliktelser.

Awvik mellom estimert pensjonsforpliktelse og estimert verdi av
pensjonsmidler ved forrige regnskapsar og aktuarberegnet pensjons-
forpliktelse og virkelig verdi av pensjonsmidlene ved arets begynnelse
innregnes i andre inntekter og kostnader.

| beregningen for 2009 ga kombinasjonen av implementering av en ny
og avtagende lgnns- og avgangskurve samt en hayere diskonterings-
rente, en positiv egenkapitaleffekt pa over 400 millioner kroner. | 2010
ga kombinasjon av en redusert diskonteringsrente og lennsregulering en
negativ effekt pa egenkapitalen pa over 100 millioner kroner.

Konsernet forventer a bidra med 119,4 millioner kroner til den ytelses-
baserte pensjonsordningen i 2011 (205,8).
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15 - PENSJON (FORTS))

Millioner kroner 2010 2009
Naverdi av pensjonsforpliktelsen

Per 1. januar 2.765,6 3.100,7
Korreksjon av apningsbalansen (9.9
Arets pensjonsopptjening 134 88,2
Rentekostnad 105,4 105,6
Aktuarielle gevinster og tap 1158 (412,7)
Utbetalte ytelser (139,2) (138,9)
Kostnad ved tidligere perioders pensjonsopptjening (96,6) 04
Virksomhetssammenslutninger (38,1) 413
Kursendringer i utenlandsk valuta (2,9) (9,1)
Per 31. desember 2.783,4 2.765,6
Belgp innregnet i balansen

Naverdi av ikke-fondsbasert ordning 432,7 503,9
Naverdi av fondsbasert ordning 2.350,8 2.261,7

Naverdi av pensjonsforpliktelsen 2.783,4 2.765,6
Virkelig verdi av pensjonsmidlene (2.160,2) (2.080,7)
Netto pensjonsforpliktelse 6233 684,9
Arbeidsgiveravgift 82,0 89,5

Netto pensjonsforpliktelse i balansen 705,3 7744
Virkelig verdi av pensjonsmidlene

Per 1. januar 2.080,7 1.858,1

Korreksjon av apningsbalansen (12,5)
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene 119,0 106,6

Aktuarielle gevinster og tap 16,5 (23,7)
Bidrag fra arbeidsgiver 116,2 256,5

Utbetalte ytelser (140,6) (135,9)
Virksomhetssammenslutninger (31,6) 316

Per 31. desember 2.160,2 2.080,7

Pensjonskostnad innregnet i resultatet

Arets pensjonsopptjening 73.4 88,2

Rentekostnad 105,4 105,6

Forventet avkastning pa pensjonsmidler (119,0) (106,6)
Kostnad ved tidligere perioders pensjonsopptjening (96,6) 04

Virksomhetssammenslutninger L4

Arbeidsgiveravgift (5,2) 129

Pensjonskostnad (42,0) 1019

Kostnaden er innregnet i folgende regnskapslinje i resultatregnskapet

Sum driftskostnader (42,0) 1019

Aktuarielle gevinster og tap innregnet i andre resultatkomponenter

Akkumulert belgp per 1. januar (2.005,9) (2.448,6)
Innregnet i perioden (118,0) 4427

Akkumulert belgp per 31. desember (2.124,0) (2.005,9)
Pensjonsmidlene bestar av

Sertifikater 11,7 %
Aksjer 11,8% 111%
Obligasjoner 78,8 % 709 %
Pengemarkedsfond 6.2% 5.7 %
Andre 33% 0,6 %
Totale pensjonsmidler 100,0% 100,0%
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene

Sertifikater 2,7 % 20%
Aksjer 80% 9,0%
Obligasjoner 5,5% 50%
Pengemarkedsfond 2,7% 25%
Eiendom 6,0 % 6,0%
Andre 7.0% 10,0%
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Forventet avkastning pa pensjonsmidlene fastsettes pa bakgrunn av
hvordan midlene er investert. Forventet avkastning fastsettes for hver
eiendelskategori og er satt opp i samsvar med eksterne radgivere.
Navaerende og fremtidige markedsforventninger der disse er tilgjenge-
lige, samt historisk avkastning hensyntas. Den faktiske avkastningen pa
pensjonsmidlene utgjorde i 2010 6,57 prosent (12,52).

Diskonteringsrenten fastsettes med utgangspunkt i den tiarige
statsobligasjonsrenten, justert for lapetiden pa pensjonforpliktelsene.

Diskonteringsrenten er den forutsetningen som har sterst innvirkning
pa verdien av pensjonsforpliktelsen. Lennsregulering, pensjonsregule-
ring og G-regulering er basert pa historiske observasjoner og forventet
fremtidig inflasjon. Fordi giennomsnittsalderen pa ansatte som inngar
i ytelsespensjonsordningen er over 50 ar inneholder ikke Ignnsregule-
ringen noe karrieretillegg, og fastsatt lannsregulering kan dermed veere
lavere enn normalt i markedet ellers. Den avtagende lgnnskurven som
er benyttet for Gjensidige Forsikring for 2010 viser en gjennomsnittlig
lennsregulering pa 3,5 prosent.

2010 2009
Aktuarielle forutsetninger
Diskonteringsrente 3,70 % 4,20%
Forventet avkastning 5,80 % 5,80 %
Lannsregulering 3,50 % 3,80 %
Endring i folketrygdens grunnbelgp 3,25% 3,70%
Pensjonsregulering 2,00 % 2,10%
Arbeidsgiveravgiftssats 1410 % 14,10 %
Turnover fer/etter fylte 40 ar Avtagende Avtagende
Uttakssannsynlighet AFP I/A 31,00%
+ 1 %-poeng - 1%-poeng + 1 %-poeng - 1%-poeng
diskont- diskont- lgnns- lgnns-
Sensitivitet eringsrente eringsrente justering justering
2010
Endring i opptjente pensjonsrettigheter i lgpet av aret (16,2 %) 229% 20,0 % (15,0 %)
Endring i pensjonsforpliktelse (11,8%) 151% 6,4 % (5,7 %)
2009
Endring i opptjente pensjonsrettigheter i Igpet av aret (17,7 %) 17,0% 14,4% (15,0 %)
Endring i pensjonsforplitelse (12,1 %) 13,1 % 51% (5,7 %)
Millioner kroner 2010 2009 2008 2007 2006
Historisk informasjon
Naverdi av pensjonsforpliktelsen 27834 2.765,6 3.100,7 2.746,8 21773
Virkelig verdi av pensjonsmidlene (2.160,2) (2.080,7) (1.858,1) (1.660,5) (1.357,0)
Underskudd i ordningen 623,3 684,9 1.242,6 1.086,3 820,3

AVTALEFESTET PENSJON (AFP)

Forpliktelsen til & betale egenandel etter den gamle ordningen regn-
skapsfares som en foretaksspesifikk ytelsesordning. Det ma fortsatt
betales egenandel knyttet til foretakets egne tidligpensjonister som
velger den gamle AFP-ordningen inntil pensjonslaftet er fullt innfridd.
Pensjonsloftet til tidligere ansatte som har valgt a ga av med pensjon
for 1. januar 2011 innfris saledes som opprinnelig avtalt frem til alle
har fylt 67 ar. Det vil felgelig ikke skje avkorting eller oppgjer for denne
gruppen ansatte.

Alle ansatte som blir 62 ar etter 31. desember 2010 kan ta ut pensjon
i ny AFP-ordning fra 1. januar 2011. Dette innebeerer at forpliktelsen
knyttet til opptjente rettigheter i gammel AFP-ordning har bortfalt fullt
ut.

Ny AFP utgjer et livsvarig paslag til alderspensjonen fra folketrygden og
beregnes ut fra pensjonsgivende inntekt frem til og med det aret han
eller hun fyller 61 ar. AFP kan tas ut tidligst ved fylte 62 ar. Arlig AFP vil
gke med hgyere uttaksalder.

AFP er en ytelsesbasert pensjonsordning og skal i utgangspunktet regn-
skapsfares som en pensjonsforpliktelse i balansen. Det foreligger ikke
tilstrekkelig informasjon til & innregne en forpliktelse i arsregnskapet for
2010 og ordningen er derfor innregnet som en innskuddsordning.

Overgangen til ny AFP-ordning er regnskapsmessig behandlet som en
negativ kostnad ved tidligere perioders opptjening pa 96,6 millioner

kroner og er innregnet som inntekt i 2010.

Det er ikke innbetalt premie til Fellesordningen for LO/NHO for 2010.
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16 — AVSETNINGER OG ANDRE FORPLIKTELSER

Millioner kroner 2010 2009
Restrukturerings-/omstillingskostnader 54,7 72,1
Andre avsetninger 83,8 100,0
Sum andre avsetninger for forpliktelser 138,5 1721
Innskudd fra og forpliktelser overfor kunder uten avtalt lgpetid, bank 8.902,8 6.417,3
Innskudd fra og forpliktelser overfor kunder med avtalt lgpetid, bank 2173 1331
Innskudd fra og forpliktelser overfor kunder 9.120,0 6.550,4
Kassekreditt 52,5 36,2
Gjeld til kredittinstutisjoner, bank 513,1 513,1
Sertifikater og andre kortsiktige laneinstrumenter, bank 1.049,8 2.369,3
Obligasjonsgjeld, bank 3.639,5 1997,5
Sum rentebaerende forpliktelser 5.254,9 4.916,1
Mellomvaerende med brannkasser 190,2 165,2
Leverandergjeld 100,4 68,0
Forpliktelser i forbindelse med eiendomsdriften 26,5 63,6
Forpliktelser i forbindelse med kapitalforvaltningen 200,7
Forpliktelser overfor offentlige myndigheter 466,6 359,3
Annen gjeld 450,7 389,0
Sum andre forpliktelser 1.234.4 1.245,9
Forpliktelser i forbindelse med direkte forsikring 2958 2888
Forpliktelser i forbindelse med gjenforsikring 96,7 57,6
Sum forpliktelser i forbindelse med forsikring 392,5 346,4
Avsetning i livsforsikring med investeringsvalg 4.503,6 2.823,4
Sum avsetning i livsforsikring med investeringsvalg 4.503,6 2.823,4
Skyldige offentlige avgifter 22,6 20,9
Andre palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 188,1 1854
Sum palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 210,7 206,3
Restrukturerings-/omstillingskostnader !

Avsetning per 1. januar 72,1 8,0
Nye avsetninger 25,0 72,1
Avsetninger benyttet i Igpet av aret (42,4) (8,0)
Avsetning per 31. desember 54,7 72,1

1 12010 ble det ved arsslutt besluttet a gjare en avsetning pa 25,0 millioner kroner i tilknytning til en omstillingsprosess i segment Naeringsliv. Prosessen er kommu
som blir bergrt av endringene. Av avsetningene pa 72,1 millioner kroner fra 2009 er det i lgpet av 2010 benyttet 42,4 millioner kroner.

17 — SKATT

nisert ut til alle enheter

Millioner kroner 2010 2009
Spesifikasjon av skattekostnad

Betalbar skatt (619,2) (796,6)
Formuesskatt (36,0
Korreksjon tidligere ar 731 01
Endring i utsatt skatt 2425 (29,3)
Sum skattekostnad (303,6) (861,8)

Forpliktelser ved utsatt skatt og eiendeler ved utsatt skatt

Forpliktelser ved utsatt skatt og eiendeler ved utsatt skatt nettofgres nar det foreligger en juridisk rett til & motregne slike eiendeler/forpliktelser, og nar forpliktelser

ved utsatt skatt/eiendeler ved utsatt skatt tilhgrer det samme skatteregimet. Motregnede belgp er som falger

Skattegkende midlertidige forskjeller
Immaterielle eiendeler

Aksjer, obligasjoner og gvrige verdipapirer
Eiendommer

Sikkerhetsavsetninger etc.

Gevinst- og tapskonto

Sum skattegkende midlertidige forskjeller

2955
1.827.9
2973,7

365,4
5.462,6

4292
1297
1.258,9
29749
496,8
5.289,5
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Millioner kroner 2010 2009
Skattereduserende midlertidige forskjeller

Immaterielle eiendeler (555,5)

Utlan og fordringer (101,8) (148,0)
Driftsmidler (115,7) (124.8)
Avsetninger for forpliktelser (62,3) (69,1)
Erstatningsavsetning (15,3 (23,4)
Andre skattereduserende forskieller (6,3) (1.7)
Pensjonsforpliktelser (699,9) (708,5)
Sum skattereduserende midlertidige forskjeller (1.556,9) (1.075,6)
Netto midlertidige forskjeller 3.905,7 4.213,9
Fremfgrbart underskudd (18,4) (15,8]
Nedvurdering av eiendeler ved utsatt skatt 31 137,0
Netto skattegkende midlertidige forskjeller 3.890,4 4.335,2
Forpliktelser ved utsatt skatt/(eiendeler ved utsatt skatt) 1.075,1 1.205,6
Herav ikke utlignet eiendeler ved utsatt skatt 1994

Balansefert utsatt skatt 1.274,6 1.205,6
Avstemming av skattekostnad

Resultat far skattekostnad 3.254,0 3.166,5
Beregnet skatt av resultat far skattekostnad (28 %) (911,1) (886,6)
Skatteeffekten av

Skattesats forskjellig fra 28 % og endring i skattesats 28,1 8,0
Nedvurdering og reversering av fremferbart underskudd i datterselskaper 22,5
Mottatt utbytte 3.4 (01)
Skattefrie inntekter og kostnader 53,2 (17,1)
Tilknyttede selskaper 136,9 73,7
Nedskrevet goodwill og inntektsfert negativ goodwill (31,1) (22,5)
Ikke fradragsberettigede kostnader (17,3) (3,8)
Effekt av skattelempevedtaket 333,0

@vrige permanente forskijeller 28,3

Formuesskatt (36,0)
Korreksjon tidligere ar 731 01
Sum skattekostnad (303,6) (861,8)
Effektiv skattesats 93% 27.2%
Fremferbart underskudd og fremfarbar godtgjarelse

2011

2012 0,2
2013 0,3
2014 0,2
2015 0,2
2016 0,2
Senere eller ingen utlgpstid 77,0 3.3
Sum fremfegrbart underskudd og fremfarbar godtgjerelse 77,0 4,5
Endring i utsatt skatt

Forpliktelser ved utsatt skatt per 1. januar 1.205,5 9874
Endring utsatt skatt innregnet i resultatet (242,5) 29,3
Endring utsatt skatt innregnet direkte i balansen

Pensjoner (33,1) 1240
Sikringsbokfaring 20,2 71,8
Kigpte og solgte selskaper 148,7 (2,5)
@urige endringer i utsatt skatt (21,9)
Valutakursdifferanser (1,9) (4,4)
Forpliktelser ved utsatt skatt per 31. desember 1.075,1 1.205,6
Skatt innregnet i andre inntekter og kostnader

Pensjoner 331 (124,0)
Utsatt skatt sikringsbokfaring 20,2 (71,8)
Betalbar skatt sikringsbokfgring 41,6 (58,4)
Betalbar skatt pa utbyttekostnader 13,2

Sum skatt innregnet i andre inntekter og kostnader 108,2 (254,1)
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SKATTEKOSTNAD

| forbindelse med omdanning av Gjensidige Forsikring BA til ASA har Fi-
nansdepartementet samtykket i at Gjensidige Forsikring pa naermere vil-
kar fritas for den skattemessige gevinstbeskatningen ved overfgring av

virksomheten til det nystiftede allmennaksjeselskapet. Konsekvensene

18 - KOSTNADER

DRIFTSKOSTNADER

av skattelempevedtaket er innarbeidet i skattekostnaden og skattefor-
pliktelsene fra innevaerende kvartal. Skattelempevedtaket innebaerer gkt
kompleksitet og til dels skjgnnsmessige vurderinger, noe som medferer
en gkt usikkerhet for skattekostnaden og skatteforpliktelsene frem til
alle effekter er sluttvurdert av skattemyndighetene.

Millioner kroner 2010 2009
Avskrivning og verdiendringer (note 5 og note 7) ekskl. avskrivning eiendommer 468,8 399,2
Lgnns - og personalkostnader (note 19) 1.855,8 1.772,0
Honorarer tillitsvalgte 7.1 6,9
IKT-kostnader 375,2 336,2
Codtgjerelse til revisor (inkl. mva) 16,7 15,0
Diverse honorarer andre 1140 109,4
Provisjonskostnader 6559 4164
Andre kostnader 591,8 7756
Sum driftskostnader 4.085,3 3.830,8
KOSTNADER KNYTTET TIL INVESTERINGER

Millioner kroner 2010 2009
Avskrivning og verdiendringer (note 5 og note 7) 6,5 47,7
Lgnns - og personalkostnader (note 19) 144 149
IKT-kostnader 0,3 0,8
Godtgjerelse til revisor (inkl. mva) 14 18
Diverse honorarer andre 4,7 2,1
Andre kostnader 115,0 88,5
Sum kostnader knyttet til investeringer 142,4 155,9
@VRIGE SPESIFIKASJONER

Millioner kroner 2010 2009
Codetgjarelse til revisor (inkl. mva)

Lovpalagt revisjon 9,6 11,2
Radgivning - annen radgivning 8,3 43
Radgivning - skatt 01 14
Sum godtgjarelse til revisor (inkl. mva) 18,1 16,8
Lenns- og personalkostnader

Lann 1.536,3 1.366,9
Arbeidsgiveravgift 287,3 243,7
Pensjonskostnader - innskuddsbasert pensjonsordning (note 15 inkl.arbeidsgiveravgift) 81,2 69,6
Pensjonskostnader - ytelsesbasert pensjonsordning (note 15 inkl. arbeidsgiveravgift) (42,0) 1019
Aksjekjgpsprogram for ansatte tildelt i 2010 7,5

Sum lgnns- og personalkostnader 1.870,3 1.782,1
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2010 2009

Gjennomsnittlig antall ansatte

STYRETS ERKLZARING OM FASTSETTELSE

AV L@ANN OG ANNEN GODTGJ@RELSE

Gjensidiges godtgjgrelsespolitikk

Konsernet har etablert en godtgjgrelsesordning som gjelder alle ansatte.
Godtgjgrelsen skal veere konkurransedyktig, men ikke lgnnsledende. Det
forventes at de ansatte har et helhetlig syn pa hva konsernet tilbyr av
godtgjgrelse og goder. Konsernets godtgjerelsesordninger skal vaere apne
og prestasjonsbaserte, slik at de i sa stor grad som mulig oppleves som
rettferdige og forutsigbare. Det skal veere samsvar mellom avtalt presta-
sjon og den godtgjarelsen som gis. Godtgjerelse og karriereutvikling skal
knyttes til oppnaelse av konsernets uttrykte strategiske og gkonomiske
mal og verdigrunnlag, hvor bade kvantitative og kvalitative malsettinger
tas med i vurderingen. Malekriteriene skal fremme langsiktig verdiskap-
ning, og sa langt det er mulig ta hensyn til faktiske kapitalkostnader.
Godtgjerelsesordningen skal bidra til & fremme og gi incentiver til god
risikostyring, motvirke for hay risikotaking og bidra til @ unnga interes-
sekonflikter. Fast grunnlgnn skal vaere hovedelement i den samlede godt-
gjgrelsen, som for gvrig bestar av variabel lgnn, pensjon og naturalytelser.

Beslutningsprosess
Styret har opprettet et godtgjgrelsesutvalg som bestar av tre medlem-
mer; styrets leder og to styremedlemmer.

Codtgjgrelsesutvalget skal forberede saker for styret, og har i hovedsak
ansvar for a
Utarbeide forslag til og felge opp praktiseringen av konsernets
retningslinjer og rammer for godtgjerelse
Arlig vurdere og foresla godtgjarelse til konsernsjef
Arlig utarbeide forslag til malkort for konsernsjef
Veere radgiver for konsernsjef vedrgrende den arlige vurderingen av
godtgjarelse til gvrige av de ledende ansatte
+ Utarbeide forslag til prinsipper og erklzering om fastsettelse av lann
og annen godtgjerelse til ledende ansatte, ansatte og tillitsvalgte
med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risiko-
eksponering samt andre ansatte og tillitsvalgte med kontrolloppgaver
+ Vurdere andre vesentlige personalrelaterte forhold for ledende ansatte

VEILEDENDE RETNINGSLINJER

FOR DET KOMMENDE REGNSKAPSARET
Godtgjgrelse til konsernsjef

Konsernsjefens lgnn og gvrige gkonomiske ytelser fastsettes av styret
pa bakgrunn av en helhetlig vurdering hvor det tas hensyn til Gjensidi-
ges godtgjerelsesordning og markedslgnn for tilsvarende type stilling.

Grunnlgnnen vurderes arlig og fastsettes pa bakgrunn av lannsutvik-
lingen i samfunnet generelt og finansnaeringen spesielt. Variabel lgnn
(bonus) fastsettes av styret basert pa avtalte mal og leveranser, og kan
maksimalt utgjere 50 prosent av den faste arslgnnen inklusive ferie-
penger. Variabel lgnn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget. Ved vurderingen
tas det hensyn til foretakets resultater siste to ar, samt en vurdering av
konsernsjefens personlige bidrag til konsernets verdigrunnlag, utvikling
og resultater. Halvparten av den variable godtgjgrelsen gis i form av
aksjer i Gjensidige Forsikring ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av de
kommende tre ar. Den bundne variable godtgjarelsen kan reduseres
dersom etterfelgende resultater og utvikling tilsier at den ble basert pa
uriktige forutsetninger. Konsernsjefen gis ikke resultatbaserte ytelser

4.008 3.750

utover nevnte bonus, men kan i tillegg gis naturalytelser som firmabil og
dekning av utgifter til elektronisk kommunikasjon. Tildeling av natura-
lytelser skal ha sammenheng med konsernsjefens funksjon i konsernet,
og for gvrig veere i trad med markedsmessig praksis.

Konsernsjefen har pensjonsalder pa 62 ar. Det gis apning for a fratre
ved fylte 60 ar dersom styret eller konsernsjefen selv gnsker det.
Konsernsjefen har pensjonsrettigheter i henhold til Gjensidiges lukkede
ytelsespensjonsordning. | henhold til hans ansettelsesavtale har han
rett til en pensjon pa 100 prosent av arslennen ved avgang ved fylte
62 ar, og deretter nedtrappende til 70 prosent av lgnn fra fylte 67 ar.
Ved fratreden ved 60 ar er det tilsvarende avtalefestet nedtrapping fra
100 prosent ved fratreden til 70 prosent ved fylte 67 ar. Bilordning og
gvrige goder opprettholdes frem til fylte 67 ar.

Konsernsjefen har ingen avtale om etterlenn ved fratredelse fer opp-
nadd pensjonsalder.

Godtgjarelse til gvrige ledende ansatte

Konsernsjefen fastsetter gkonomiske betingelser for gvrige ledende
ansatte etter rammer som er draftet med godtgjgrelsesutvalget. Gjensi-
diges godtgjarelsesordning legges til grunn.

Den totale godtgjarelsen fastsettes ut fra behovet for a gi konkur-
ransedyktige betingelser i de ulike forretningsomradene, og skal bidra
til a tiltrekke seg og beholde ledere som fremmer konsernets vekst og
lznnsomhet.

Crunnlgnnen vurderes arlig og fastsettes pa bakgrunn av lgnnsutvik-
lingen i samfunnet generelt og finansnaeringen spesielt. Variabel lznn
(bonus) til ledende ansatte kan gis basert pa konkret resultatmaling av
definerte malomrader og diskresjonaer vurdering fastsatt i malkort og
avledet av konsernets strategier og mal. Ved vurderingen tas det hensyn
til en kombinasjon av foretakets resultater siste to ar, vedkommende
forretningsenhet, samt en vurdering av personlige bidrag. Halvparten
av den variable godtgjgrelsen gis i form av aksjer i Gjensidige Forsik-
ring ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av de kommende tre ar. Den
bundne variable godtgjerelsen kan reduseres dersom etterfelgende
resultater og utvikling tilsier at den ble basert pa uriktige forutsetninger.

Det settes et gvre tak pa utbetaling av bonus pa 30 prosent av arslgn-
nen inklusive feriepenger. Variabel lann inngar ikke i pensjonsgrunnlaget.
Visekonsernsjef har en bonusavtale tilsvarende konsernsjefens avtale,
hvor bonus maksimalt kan utgjere 50 prosent av den faste arslgnnen.

Konsernsjefen kan etter samrad med godtgjerelsesutvalget gjore avvik
for spesielle stillinger hvis det er nadvendig for a gi konkurransedyktige
betingelser. Tildeling av naturalytelser til ledende ansatte skal ha sam-

menheng med deres funksjon i konsernet og for gvrig veere i trad med
markedsmessig praksis.

Medlemmer av konsernledelsen har en pensjonsalder pa 62 ar. Naveer-
ende medlemmer av konsernledelsen, med unntak av to, er medlemmer
av den lukkede ytelsespensjonsordningen. Disse har ved full opptjening
rett til en pensjon pa 70 prosent. Selskapet vil opprettholde tidligere
inngatt individuell pensjonsavtale for ett medlem av konsernledelsen.
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Det eksisterer ingen etterlgnnsordning for ledere som fratrer sin stilling
i Gjensidige.

Godtgjarelse til ansatte med arbeidsoppgaver

av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering
Variabel lznn (bonus) til ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig
betydning for foretakets risikoeksponering, kan gis basert pa konkret
resultatmaling av definerte malomrader og diskresjonaer vurdering fastsatt
i malkort og avledet av konsernets strategier og mal. Ved vurderingen tas
det hensyn til en kombinasjon av foretakets resultater siste to ar, vedkom-
mende forretningsenhet, samt en vurdering av personlige bidrag. Halvpar-
ten av den variable godtgjarelsen gis i form av aksjer i Gjensidige Forsikring
ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av de kommende tre ar. Den bundne
variable godtgjgrelsen kan reduseres dersom etterfolgende resultater og
utvikling tilsier at den ble basert pa uriktige forutsetninger. Det settes et
gvre tak pa utbetaling av bonus pa 30 prosent av arslgnnen inklusive ferie-
penger. Variabel lgnn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget. Konsernsjefen kan
etter samrad med godtgjgrelsesutvalget gjere awvik for spesielle stillinger
hvis det er ngdvendig for & gi konkurransedyktige betingelser.

Tildeling av pensjon og naturalytelser felger konsernets generelle ordning.

Godtgjarelse til ansatte med kontrolloppgaver
Godtgjarelse til ansatte med kontrolloppgaver skal veere uavhengig av
resultatet i virksomheten de kontrollerer.

Variabel Ignn (bonus) til ansatte med kontrolloppgaver, baseres pa
diskresjonaer vurdering av bidrag fra vedkommende enhet fastsatt i
malkort, samt personlige bidrag forgvrig. Halvparten av den variable
godtgjgrelsen gis i form av aksjer i Gjensidige Forsikring ASA, hvor 1/3
kan disponeres hvert at de kommende tre ar. Det settes et gvre tak pa

utbetaling av bonus pa 30 prosent av arslennen inklusive feriepenger.
Variabel Ignn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget. Den bundne variable
godtgjorelsen kan reduseres dersom etterfglgende resultater og utvik-
ling tilsier at den ble basert pa uriktige forutsetninger.

Tildeling av pensjon og naturalytelser felger konsernets generelle ordning.

Godtgjarelse til tillitsvalgte samt gvrige ansatte

med tilsvarende godtgjgrelse som ledende ansatte
Retningslinjene gjelder tilsvarende for tillitsvalgte med arbeidsoppgaver
av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering og tillitsvalgte
med andre kontrolloppgaver. Retningslinjene kan ogsa etter en konkret
vurdering gjeres gjeldende for andre ansatte med tilsvarende arbeids-
oppgaver og godtgjarelse.

Bindende retningslinjer for aksjer, tegningsretter m.v.

for det kommende regnskapsaret

Av variabel lgnn opptjent i 2011 for konsernsjef, ledende ansatte,
ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets
risikoeksponering og ansatte med kontrolloppgaver, vil en andel tilsva-
rende 50 prosent av brutto opptjent variabel lgnn investeres i aksjer i
Gjensidige Forsikring ASA. Inntil 1/3 av aksjene kan omsettes hvert av
de kommende tre ar.

Konsernsjef og ledende ansatte vil pa lik linje med gvrige ansatte i
Gjensidige fa adgang til & delta i eventuelle aksjetegningsprogrammer
for ansatte.

Redegjarelse for lederlgnnspolitikken i foregaende regnskapsar
Styret bekrefter at retningslinjene om lederlgnn for 2010 gitt i fjorarets
erkleering, har blitt fulgt.

L@NN OG ANDRE GODER TIL Beregnet Opptjente  Lan, forsk.-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdiavtot.  rettigheteri betalinger, Fra-

2010 fordeler regnskapsaret  sikkerhets- Eier tred-
Fastlgnn/  Variabel iannetenn  forpensjons- stillelser, antall Rente- Gjeldende vilkar elses-

Tusen kroner honorar lenn  kontanter ordning®  utesta. belgp aksjer sats’ ogavdragsplan  vilkar

Konsernledelsen

Helge Leiro Baastad, konsernsjef 41293 12776 2541 1.586,3 6.213 2

Tor Magne Lgnnum, visekonsernsjef 2913,7 1.397,0 2181 6639 4.213 ¢

Jorgen Inge Ringdal, konserndirekter 21455 4358 1945 7055 3.835 Z

Trond Delbekk, konserndirektar 23909 3817 2336 658,0 2.319 )

Bjgrn Walle (1.1.10-31.8.10) %, konserndirekter 13219 2694 163,8 206,0 &

Petter Bghler (1.1.10-22.3.10) !, konserndirektgr 4453 1230 46,0 105,8 547,5 30% 20.11.2012 3

Hege Toft Karlsen (1.9.10-31.12.10) !, konserndir. 591,2 27,7 53,5 76,2 19653 2348 3,0-33% 16.04.2019 8

Martin Danielsen, konserndirektar 19112 324,0 162,1 555,8 44796 4213 30-33%  2804.2019 3

Bjrn Asp, konserndirektar 20261 4189 199,2 595,5 56639 3353 30-31% 20.07.2033 8

Kim Rud-Petersen (15.3-31.12.10) %, konserndir. 2.115,3 2231 136,5 2.244

Lise Westly (1.3-31.12.10) %, konserndirekter 1.325,8 1645 309,7 1.502

Styret ©

Inge K. Hansen, leder 439,0 15 5711

Randi B. Szetershagen, nestleder 375,0 3,6 2711

Trond V. Andersen 297,5 2,5 1139 1.482 58% 20082014

Hans-Erik Andersson 280,0 2,3 1.482

Mari T. Skjeerstad (28.6.10-31.12.10) * 100,0 15

Tor @wre 337,0 7.8 1.482

Gisele Marchand (28.6.10-31.12.10)* 110,0 15 1.235

Karen Marie Hjelmeseter (1.1.10-28.6.10)" 1515 1,2

Hans Ellef Wettre (1.1.10-28.6.10) 1 1350

Per Engebreth Askilsrud (1.1.10-28.6.10) - 157,5 1,0
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L@NN OG ANDRE GODER TIL Beregnet Opptjente Lan, forskudds-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdiavto-  rettigheteri betalinger, Fra-

2010 tale fordeler  regnskapsaret sikkerhets- Eier tred-
Fastlgnn/  Variabel iannetenn  forpensjons- stillelser, antall Rente- Gjeldende vilkar ~elses-

Tusen kroner honorar lgnn  kontanter ordning®  utesta. belgp aksjer sats’ ogavdragsplan  vilkar

Gunnhild H. Andersen, ansatterepresentant 2350 605

Kietil Kristensen, ansatterepresentant 2350 406

Gunnar Mjatvedt, ansatterepresentant 280,0 799

Marianne Bg Engebretsen (1.1.10-28.6.10) 1%, 1335 605

ansatterepresentant

Styret, vararepresentanter ®

Per Andersen (28.6.10-31.12.10) 120 2711

Per Engebreth Askilsrud (28.6.10-31.12.10) -1t 347

Laila S. Dahlen (28.6.10-31.12.10) * 3,5 1.482

Knud Peder Daugaard (28.6.10-31.12.10) ! 3,5 2711

Ingun M. Leikvoll (28.6.10-31.12.10)* 18,5

Sissel Johanne Monsvold 27,8

Wenche Teigland (28.6.10-31.12.10) 10,0

Valborg Lippestad (1.1.10-28.6.10) 23,0

John Ove Ottestad (1.1.10-28.6.10) * 13,0

Harald Milli (1.1.10-24.3.10)* 3,0

Per Gunnar Skorge (24.3.10-31.12.10)* 3,0

Marianne Bg Engebretsen (28.6.10-31.12.10) -1,

ansatterepresentant

Marianne Brinch van Meenen (28.6.10-31.12.10) %20, 05

ansatterepresentant 5

Ingvild Sollie Andersen (1.1.10-28.6.10) %, 110

ansatterepresentant '

Knut Bertil @ygard (1.1.10-28.6.10) , 130

ansatterepresentant '

Kontrollkomité ©

Marit Tensberg (1.1.10-28.6.10) !, leder 216,0 1,2

Sven Iver Steen (28.6.10-31.12.10) >0, leder 1.482

Snorre Inge Roald 1.1.10-28.6.10) %, nestleder 147,5

Tove Melgard (1.1.10-28.6.10) * 136,0 3,0

Joar Kavli (1.1.10-28.6.10) !, varamedlem 7,5 5.094,5 35% 19.09.2018

Hallvard Strgmme (28.6.10-31.12.10) * 15

Lieslotte Aune Lee (28.6.10-31.12.10) 6,5

Vigdis Myhre Neesseth (28.6.10-31.12.10) 1, s

varamedlem '

Representantskap °

Kirsten Indgjerd Veerdal (1.1.10-28.6.10) 1%, ordfgrer ~ 126,0 0.4

Bjorn Iversen (28.6.10-31.12.10) %, ordfgrer 230

Trond Bakke (1.1.10-28.6.10) %, varaordfgrer 107,5

Kirsten Indgjerd Veerdal (28.6.10-31.12.10) - %,
varaordfgrer

| tillegg

43 representanter fra selskapet/brannkasser/organisasjoner/ansatte °

' Oppgitt godtgjerelse gjelder perioden vedkommende har innehatt posisjonen/vervet.

62 ar, 100 prosent lgnn avtrappende til 70 prosent ved 67 ar i henhold til opptjeningstid.

* 62 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinzere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

60 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

Arshonorar tre tusen fem hundre kroner i tillegg til tre tusen fem hundre kroner i honorar per mate. Det er avholdt tre ordinzere mater i 2010.

Honoraret inkluderer honorar for datterselskaper.

For ansatterepresentanter er kun godtgjarelsen for det gjeldende verv oppgitt.

5
6
7 Rentesatsen er 3,0 nominell med mindre annet er opplyst saerskilt.
8
9

Alle i konsernledelsen har pensjonsordninger, ytelsesbaserte eller innskuddsbaserte.

10" Det er ikke utbetalt honorar til vedkommende i 2010.
" Honorar gjelder for samtlige verv i 2010.
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L@NN OG ANDRE GODER TIL Beregnet Opptjente  Lan, forskudds-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdi av totale rettigheter i betalinger, Fra-

2009 fordeler  regnskapsaret sikkerhets- tred-
Fastlgnn/  Variabel i annet enn for pensjons- stillelser, Rente-  Gjeldende vilkar  elses-

Tusen kroner honorar Ignn kontanter ordning ° utesta. belgp sats’  ogavdragsplan  vilkar

Konsernledelsen

Helge Leiro Baastad, konsernsjef 40042 12208 2314 1.839,6 2

Bjorn Asp, konserndirektar 20144 10,5 200,9 562,5 5.704,8 26-2,7%  20.07.2033 g

Petter Bghler, konserndirektgr 2.019,3 3146 190,0 9626 8216 2,6% 20.11.2012 E

Trond Delbekk, konserndirektar 2.241,2 434,7 2079 8131 £

Tor Magne Lannum, visekonsernsjef 2.782,8 538,2 204,9 964, 4 :

Jorgen Inge Ringdal, konserndirekter 2.100,5 3229 156,8 8209 479,5 26% 04.06.2019 2

Bjorn Walle, konserndirekter 1.895,2 2248 234,0 610,6 "

Erica Blakstad, konserndirektar 1.866,1 294,8 191,2 1.388,4 g

D el LG Rt 6344 1513 54,0 2728 L4060  26-29% 28042019

konserndirektar

Styret ©

Inge K. Hansen, leder 380,0 15

Randi B. Saetershagen, nestleder 384,8 8,7 32%  19.02.2018

Hans Erik Andersson 250,0 4,3

Karen Marie Hjelmeseter 2108 2,3

Hans Ellef Wettre 195,0 15

Tor @wre 319,3 13,3

Cato Litangen (01.01.09-31.03.09) 65,0 4.5

Marianne Lie (01.01.09-31.03.09) 61,3 15

Trond V. Andersen (01.04.09-31.12.09) ! 1775 17 1412 53% 20.08.2014

Per Engebreth Askilsrud (01.04.09-31.12.09) * 2228 2.3

Gunnar Mjatvedt, ansatterepresentant 185,0

Gunnhild H. Andersen, ansatterepresentant 185,0

Kietil Kristensen, ansatterepresentant 185,0

Marianne Bg Engebretsen, ansatterepresentant 185,0

Styret, vararepresentanter ®

Valborg Lippestad 23,0

Harald Mill 145

John Ove Ottestad 18,0

Trine Vekseth (01.01.09-31.03.09) ! 9.3 06

Sissel Johanne Monsvold (01.04.09-31.12.09) 13,5

Ingvild Sollie Andersen, ansatterepresentant 11,0

Christian Kristensen (01.01.09-31.03.09) %, 28

ansatterepresentant '

Knut Bertil @ygard (01.04.09-31.12.09) ! 8,3

Kontrollkomité

Marit Tgnsberg, leder 115,2 0,6

Snorre Inge Roald, nestleder 68,7 3,7

Tove Melgard 80,5 4,0

Representantskap °

Kirsten Indgjerd Veerdal, ordfgrer 1195 5,4

Trond Bakke, varaordfgrer 39,5 0,6

| forbindelse med fratreden for et medlem av konsernledelsen er det avtalt sluttvederlag pa 2,2 millioner kroner.

| tillegg

43 representanter fra selskapet/brannkasser/organisasjoner/ansatte. °

Honoraret inkluderer honorar for datterselskaper.

W @ w o e W o~

Rentesatsen er 2,6 nominell med mindre annet er opplyst saerskilt.
For ansatterepresentanter er kun godtgjgrelsen for det gjeldende verv oppgitt.
Alle i konsernledelsen har pensjonsordninger, ytelsesbaserte eller innskuddsbaserte.

Oppgitt godtgjarelse gjelder perioden vedkommende har innehatt posisjonen/vervet.

62 ar, 100 prosent lpnn avtrappende til 70 prosent ved 67 ar i henhold til opptjeningstid.
62 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinzere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

60 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

Arshonorar tre tusen kroner i tillegg til honorar per mate. Det er avholdt to ordinzere mater med honorar pa henholdsvis tre tusen og tre tusen fem hundre kroner i lapet av 2009.
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20 - NETTO INNTEKTER FRA INVESTERINGER

Millioner kroner 2010 2009

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringer i tilknyttede selskaper

Netto inntekter fra tilknyttede selskaper 4889 263,3
Netto gevinst ved realisasjon av tilknyttede selskaper (0,1)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringer i tilknyttede selskaper 488,7 263,3

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra eiendom
Eierbenyttede eiendommer

Leieinntekter fra eierbenyttede eiendommer 14,2 16,7
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av eierbenyttede eiendommer 55,0 24
Administrasjonskostnader knyttet til eierbenyttede eiendommer (11,5) (13,3)
Nedskrivning av eierbenyttede eiendommer (2,2)

Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra eierbenyttede eiendommer 55,5 5,8
Investeringseiendommer

Leieinntekter fra investeringseiendommer, eksklusive urealisert gevinst/(tap) 408,6 384,5
Netto verdiregulering investeringseiendom (1,0) (212,4)
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av investeringseiendommer 7,0 2,1
Administrasjonskostnader knyttet til investeringseiendommer (80,0) (71,8)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringseiendommer 334,6 102,3
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra eiendom 390,1 108,2
Netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, gremerket

Derivater

Netto renteinntekt/(-kostnad) fra derivater (15,0 32,0
Urealisert gevinst/(tap) fra derivater 140,7 509,0
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av derivater (65,0 740,2
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra derivater 60,7 1.281,2
Aksjer og andeler

Utbytteinntekter 89,2 5,7
Urealisert gevinst/(tap) fra aksjer og andeler 110,6 471,2
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av aksjer og andeler 1751 (106,7)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra aksjer og andeler 3749 370,2
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Netto renteinntekt/(kostnad) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 432,0 6016
Urealisert gevinst/(tap) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 78,6 72,3
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 271,1 (355,8)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 781,6 318,1
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, gremerket 1.217,3 1.969,5

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall

Netto renteinntekt pa obligasjoner som holdes til forfall 7731 849,7
Urealisert gevinst/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall (11,8 (22,8)
Netto gevinst/[tap) fra valutaomregning av obligasjoner som holdes til forfall (32,9)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall 7614 794,0

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra utlan og fordringer

Netto renteinntekt/(-kostnad) fra utlan og fordringer 2369 77,5
Netto gevinst/(tap) fra utlan og andre fordringer 19,7 17,1
Netto gevinst/[tap) fra valutaomregning av utlan og andre fordringer (94,4) (100,3)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra utlan og andre fordringer 162,2 (5,7)

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle forpliktelser malt til amortisert kost

Netto gevinst/(tap) fra valutaomregning av forpliktelser i forbindelse med forsikring (0,2) 5,4
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle forpliktelser malt til amortisert kost (0,2) 5.4
Netto andre finansinntekter/(-kostnader) (119,2) (223,0)
Diskontering av erstatningsavsetning klassifisert som rentekostnad (130,2) (123,7)
Endring i diskonteringssats erstatningsavsetning (21,8)

Sum netto inntekter fra investeringer 2.748,2 2.788,0
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20 - NETTO INNTEKTER FRA INVESTERINGER (FORTS.)

Millioner kroner 2010 2009
Spesifikasjoner

Renteinntekt og -kostnad for finansielle eiendeler og forpliktelser som ikke er regnskapsfert til virkelig verdi over resultatet

Samlet renteinntekt for finansielle eiendeler som ikke er regnskapsfert til virkelig verdi over resultatet 1.053,2 928,7
Samlet rentekostnad for finansielle forpliktelser som ikke er regnskapsfert til virkelig verdi over resultatet (43,2) (1,5)
Andre finansrelaterte inntekter og kostnader ikke innregnet i netto inntekter fra investeringer

Provisjon som falge av forvaltningsaktiviteter livsforsikring 22,4 11,2

! Netto andre finansinntekter/(-kostnader) inkluderer finansinntekter og -kostnader som ikke er henfarbare til enkeltklasser av finansielle eiendeler eller forpliktelser, samt finansielle administrasjonskostnader

21 - BETINGEDE FORPLIKTELSER

Millioner kroner 2010 2009
Garantier og kommittert kapital

Brutto garantier 0,6 0,6
Kommittert kapital, ikke innbetalt 705,8 946,0

Selskapet har som ledd i den lgpende finansforvaltningen forpliktet seg til
a investere inntil 705,8 milioner kroner i ulike private equity- og eien-
domsfondsinvesteringer, utover de belgp som er innregnet i balansen.
Investeringer i private equity og eiendomsfond utgjer 1.303,6 millioner
kroner ved utlgpet av perioden.

Tidspunktet for utbetaling av kapital er avhengig av nar det enkelte fond
foretar kapitalinnkallinger fra sine investorer. Gjennomsnittlig gjenvaerende
levetid for fondene er i overkant av atte ar og i giennomsnitt ti ar inkludert
forlengelsesopsjon.

Det foreligger kontraktsmessige forpliktelser il utvikling av investeringseie-
ndommer pa 96,0 millioner kroner, samt en forpliktelse til & investere 45,0
millioner kroner i et boligutviklingsprosjekt. Sistnevnte forpliktelse forfaller i
perioden 2011 til 2013 avhengig av fremdrift i prosjektet.

Gjensidige Forsikring er utad ansvarlig for ethvert forsikringskrav som
oppstar i de samarbeidende brannkassenes brannforsikringsvirksomhet.

22 — TRANSAKSJONER MED N/ZRSTAENDE PARTER

OVERSIKT OVER N/RSTAENDE PARTER

Gjensidige Forsikring ASA er konsernets morselskap. Per 31. desember 2010 er fglgende parter a anse som nzerstaende parter.

Forretningskontor Eierandel
Konsernspiss
Gjensidigestiftelsen eier 61,74 prosent av Gjensidige Forsikring ASA Oslo, Norge
Datterselskaper
Fair Forsikring A/S Kgbenhavn, Danmark 100,0 %
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S Kebenhavn, Danmark 100,0 %
Gjensidige Baltic Riga, Latvia 100,0 %
Gjensidige Bank Holding AS Farde, Norge 100,0 %
Gjensidige Norge AS Oslo, Norge 100,0 %
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS Oslo, Norge 100,0 %
Clitne Invest AS Oslo, Norge 100,0 %
Lokal Forsikring AS Oslo, Norge 100,0 %
Nykredit Forsikring A/S Kgbenhavn, Danmark 100,0 %
Oslo Areal AS Oslo, Norge 100,0 %
Samtrygd Eigedom AS Forde, Norge 100,0 %
Strandtorget Drift AS Oslo, Norge 100,0 %
Strandtorget Eiendom AS Oslo, Norge 100,0 %
Tennant Holding AB Stockholm, Sverige 100,0 %
Tilknyttede selskaper
Bilskadeinstituttet AS Oslo, Norge 29,5 %
Sparebankl SR-Bankt Stavanger, Norge 10,8 %
Storebrand ASA Oslo, Norge 24,3 %
Vervet AS Tromsg, Norge 25,0 %
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22 - TRANSAKSJONER MED NZARSTAENDE PARTER (FORTS.)

Forretningskontor Eierandel

Andre nzerstaende parter
Brannkassene
Gjensidige Pensjonskasse

! Cjensidige eier i tillegg obligasjoner i Sparebank1 SR-bank for 5,0 millioner kroner.

Stemmeandel er lik eierandel.

TRANSAKSJONER MED NZRSTAENDE PARTER
RESULTATREGNSKAPET

Hele landet, Norge
Oslo, Norge 94,7 %

Oversikten nedenfor viser transaksjoner med naerstaende parter som er innregnet i resultatregnskapet.

Millioner kroner

2010 2009

Inntekt Kostnad Inntekt Kostnad

Forfalte bruttopremier

Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S
Gjensidige Baltic

Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS)

Nykredit Forsikring A/S
Tennant Férsakringsaktiebolag AB (eid av Tennant Holding AB)

Endring i avsetning for ikke opptjent bruttopremie
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper
Gjensidige Baltic

Betalte bruttoerstatninger

Fair Forsikring A/S

Gjensidige Baltic

Nykredit Forsikring A/S

Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB)

Endring i brutto erstatningsavsetning

Fair Forsikring A/S

Nykredit Forsikring A/S

Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB)

Provisjoner
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS)

Administrasjonskostnader
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS)

68,5
131
8.4 10,8
0,2 0,2
782,2
8,3 10,7

01
0.3

96,7
0,7

3745
24,3

76,2
294,6
16 22,3

09 2,5

1.2
21,7 9.3

Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 8,3 22,5

Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS

Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS)

Glitne Invest AS
Hjelp24 AS (eid av Glitne Invest AS)

KommuneForsikring NUF (filial av KommuneForsikring A/S, eid av Fair Forsikring A/S)

Nykredit Forsikring A/S

Oslo Areal AS

Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB)
Tennant Holding AB

Rentekostnader
Fair Forsikring A/S

Sum

Gjensidigestiftelsen har dekket samtlige kostnader i forbindelse med barsnote-
ringen av Gjensidige Forsikring ASA. Kostnader i forbindelse med omdanningen
av Gjensidige Forsikring fra BA til ASA er delt likt mellom Gjensidigestiftelsen og
Gjensidige Forsikring. Deler av kostnadene er belastet Gjensidige Forsikring og
viderefakturert Gjensidigestiftelsen. Ved arsslutt utgjorde mellomvaerende 34,4
millioner kroner.

106 118
39,5 444
01l 01
48 54
231
107,5
02 4,2 01l 41
5,0 49
6.1 11

17,7

898,5 811,0 3142 127,2

KJ@P OG SALG AV EIENDELER

Per 1. januar 2010 har Gjensidige Forsikring ASA overtatt alle eiendeler og gjeld

i Fair Forsikring A/S eksklusive aksjer i datterselskapene Fair Invest A/S og
KommuneForsikring A/S, og alle eiendeler og forpliktelser fra KommuneForsikring
A/S. Forsikringsvirksomheten i Fair Forsikring A/S og KommuneForsikring A/S

er awiklet, og som falge av transaksjonen overfert til Gjensidige Forsikring BAs
filial i Danmark. Transaksjonens verdi utgjer 1,6 milliarder kroner.
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22 — TRANSAKSJONER MED N/ARSTAENDE PARTER (FORTS.)

Den danske filialen av Gjensidige Forsikring har per 1. oktober 2010 ervervet som er gjenvaerende i Nykredit Forsikring. Transaksjonen er giennomfert til
neeringslivs- og eierskifteforsikringsportefeliene fra Nykredit Forsikring A/S virkelig verdi og utgjer DKK 545,0 millioner kroner.

(Nykredit Forsikring). Etter transaksjonen er det kun privatforsikringsportefgljen

KONSERNBIDRAG OG UTBYTTE

Oversikten nedenfor viser en oppsummering av konsernbidrag/utbytte til/fra datterselskaper.

2010 2009
Millioner kroner Mottatt Avgitt Mottatt Avgitt
Konsernbidrag
Gjensidige Baltic 21,1
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 74,0
Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 26,8 75,2
Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 14,6 449
Clitne Invest AS 22,3 18,1
Gjensidige Norge AS 01
Oslo Areal AS 101,1 73,2
Strandtorget Eiendom AS 01
Tennant Forsakringsaktiebolag AB 1,0 41,6
Utbytte
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper 176,3
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 1049
Gjensidige Norge 6,0
Gjensidige NOR Forsikring Eiendom AS (avviklingsutbytte) 02
SpareBank1 SR-Bank 36,2
Sum konsernbidrag og utbytte 292,7 41,4 309,5 194,2
MELLOMVZARENDE
Oversikten nedenfor viser en oppsummering av fordring/forpliktelse pa/til datterselskaper, tilknyttede selskaper og naerstaende parter.

2010 2009
Millioner kroner Fordring Forpliktelse Fordring Forpliktelse
Innen konsernet
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper 3,5 12,7
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 13,0
Gjensidige Baltic 38
Gjensidige Norge AS 01
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 08 53 74,0
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS 12 (0,2)
Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 22,8 10,0 75,2
Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 148 9,5 44,9
Gjensidigestiftelsen 34,4
Glitne Invest AS 22,2 17,9
Hielp24 AS [eid av Glitne Invest AS) 1Lf4 16
KommuneForsikring NUF (filial av KommuneForsikring AS, eid av Fair Forsikring A/S) 7.4
Nykredit Forsikring A/S 26,2
Oslo Areal AS 80,0 73,2
Tennant Holding AB 112 38,7
Tennant Forsakringsaktiebolag AB (eid av Tennant Holding AB) 13,0 41,2 2,8
Tennant Assurance AB (eid av Tennant Forsakringsaktiebolag AB) 09
Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB) 14 16 159
Samtrygd Eigedom AS 17
Sum mellomvarende innen konsernet 190,7 57.0 222,7 213,7
Samarbeidende selskaper ! og gvrige naerstaende parter
Brannkassene 190,2 165,2
Sum mellomvaerende 190,7 247,3 222,7 3789

! Samarbeidende selskaper er definert som selskaper hvor Gjensidige Forsikring har inngatt en langsiktig strategisk samarbeidsavtale.

GARANTIER

Gjensidige Forsikring er ansvarlig eksternt for forsikringskrav som felge av forsikringsvirksomheten til brannkassene, jf. note 21.
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23 — HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

Det er ikke inntradt noen vesentlige hendelser etter utlgpet av 2010.

24 — KAPITALDEKNING

Millioner kroner 2010 2009
Egenkapital 231378 21.968,2
Administrasjonsavsetning 11141 1.054,1
Sikkerhetsavsetning (2.398,2) (2.467,7)
Utbytte (2.350,0) (1.650,0)
Skatteeffekter 8214 829,2

Egenkapital NGAAP 20.325,0 19.733,9
Fondsobligasjoner i tilknyttede selskaper, andel 426,3 417,3

Effekt av adm.avs., garantiavs. og naturskadeavsetning (4.307,0) (3.966,6)
Goodwil (2.580,7) (1.507,5)
Eiendeler ved utsatt skatt (199,4)

Andre immaterielle eiendeler (1.349,5) (847,1)
Investeringseiendommer, urealiserte gevinster, andel (268,1) (278,1)
Reassuranseavsetning, minstekrav (6,4) (5,6)
Kjernekapital 12.040,2 13.546,3

Fondsobligasjoner i tilknyttede selskaper, andel 8,3 11,4
Ansvarlige lan i tilknyttede selskaper, andel 1.670,7 1.702,2

45 % av investeringseiendommer, urealiserte gevinster, andel 120,7 125,2

Tilleggskapital 1.799,7 1.838,8

Ansvarlig kapital 13.839,8 15.385,1

Ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner (108,6) (108,6)
Netto ansvarlig kapital (A) 13.731,2 15.276,5

Eiendeler med risikovekt O % 6.459,5 6.038,6

Eiendeler med risikovekt 10 % 5514 931,6

Eiendeler med risikovekt 20 % 32.445,8 27.843,0

Eiendeler med risikovekt 35 % 11.011,7 8.285,4

Eiendeler med risikovekt 50 % 2.097,9 1.498,3

Eiendeler med risikovekt 100 % 26.131,2 27.614,0

Eiendeler med risikovekt 150 % 743,1 100,3

Andre ikke vektede eiendeler

Goodwill 2.580,7 1.507,5

Eiendeler ved utsatt skatt 199,4

Andre immaterielle eiendeler 1.349,5 847,1

Derivater 536,6 203,2

Sum eiendeler 84.106,8 74.868,9

Eiendeler med risikovekt 0 % 0,0 0,0

Eiendeler med risikovekt 10 % 55,1 93,2

Eiendeler med risikovekt 20 % 6.489,2 5.568,6

Eiendeler med risikovekt 35 % 3.854,1 2.899,9

Eiendeler med risikovekt 50 % 1.049,0 749,1

Eiendeler med risikovekt 100 % 26.131,2 27.6140

Eiendeler med risikovekt 150 % 11146 150,5

Netto beregningsgrunnlag for institusjoner som rapporterer etter Basel Il og som ikke er fordelt etter risikovekt 46.872,5 44.038,0

Sum risikovektede eiendeler 85.565,6 81.113,3

Vektet reinvesteringskostnad derivater 123,8 33,2
Ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner (108,6) (108,6)
Tapsavsetninger (116,5) (14,5)
Risikovektet beregningsgrunnlag (B) 85.464,3 81.023,4
Kapitaldekning (A/B) 16,1% 18,9 %
Finanstilsynets minstekrav 80% 80%
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25 - SOLVENSMARCGIN

Millioner kroner 2010 2009
Netto ansvarlig kapital 13.731,2 15.276,5
Andel av sikkerhetsavsetning 1.079,3 1.207,5
Andel av naturskadefond (inntil 25 % av naturskadefondet medregnes) 660,7 597,5
Solvensmarginkapital 15.471,1 17.081,4
Solvensmargin minstekrav 6.097,6 5.740,0
Overdekning 9.373,5 11.341,4
Solvensmarginkapital i prosent av minstekrav 253,7 % 2976 %

26 — BUNDNE MIDLER

Millioner kroner 2010 2009
Bundne bankinnskudd

Skattetrekkskonti 65,2 74,7
Verdipapirer deponert som sikkerhet for forsikringsvirksomhet 139 14,8
Innskudd deponert som sikkerhet for forsikringsvirksomhet 8,3

Sum 87,5 89,5

27 — AKSJEEIERE

De 20 stgrste aksjeeiere per 31. desember 2010.

Investor Antall aksjer Eierandel i %

Gjensidigestiftelsen 308.685.000 61,74%
Folketrygdfondet 12.225.000 2,45 %
Credit Suisse Securities Forvalterkonto 9.730.483 195%
Goldman Sachs Int. - Equity 8.655.305 1,73%
Skagen Clobal 8.337.000 1,67 %
State Street Bank And Trust Co. Forvalterkonto 8.022.600 1,60%
Coldman Sachs & Co - Equity Forvalterkonto 7.513.210 1,50%
Skagen Kon-Tiki 6.947.000 1,39%
Deutsche Bank AG London Forvalterkonto 6.000.000 1,20 %
State Street Bank And Trust Co. Forvalterkonto 5.675.591 1,14%
Morgan Stanley & Co Internat. PLC Forvalterkonto 5.045.750 1,01%
Skagen Vekst 3.300.203 0,66 %
Skagen Clobal Il 3.206.328 0,64 %
Morgan Stanley & Co Inc. New York 2.611.286 052%
Rasmussengruppen AS 2.540.000 051%
DnB NOR Bank ASA 2.460.837 0,49 %
Barclays Bank PLC 2.400.000 0,48 %
Vital Forsikring ASA 1.998.200 0,40 %
Odin Norden 1.912.800 0,38 %
Odin Norge 1.882.930 0,38 %
Antall aksjer hos de 20 sterste 409.149.523 81,83%
Totalt antall aksjer 500.000.000 100,00 %

Aksjeeierlisten er basert pa VPS aksjeeierregister per 31. desember 2010. Aksjeeierliste som viser eiere bak forvalterkonti (nomineekonti) kan finnes pa side 46.
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28 — AKSJEBASERT BETALING

| forbindelse med barsnoteringen av Gjensidige Forsikring ASA 10. desember
2010 fikk alle ansatte i Gjensidige konsernet med unntak av ansatte i Gjensidige
Baltikum anledning til & kjgpe aksjer i selskapet.

Berettigede ansatte var fast ansatte per 13. desember 2010. Det var ingen
krav til stillingsprosent, hvorvidt de ansatte hadde veert i arbeid, sykmeldt eller i
permisjon etc. Tilbudet ble ogsa gitt til ansatte som mottok arbeidsavklarings-
penger. Det er ingen gvrige betingelser knyttet til aksjekjgpstilbudet.

For hver tiende aksje som eies sammenhengende frem til og med 12. desember
2011 vil de ansatte motta 1,5 bonusaksje. Dersom aksjene eies sammenheng-

Personalkostnader

ende frem til og med 10. desember 2012 tildeles ytterligere 1,5 bonusaksje for
hver tiende aksje.

Per 31. desember 2010 har deltakerne investert 55,2 millioner i aksjekjepsord-
ningen.

Den virkelige verdien pa tildelingstidspunktet ble malt basert pa prisen i kunde-
transjen versus prisen i ansattetransjene. Verdien av bonusaksjene ble diskontert
med en diskonteringsfaktor etter henholdsvis ett og to ar. Belgpet er innregnet
som en lgnnskostnad i resultatregnskapet og som annen innskutt egenkapital i
oppstillingen over endringer i egenkapital.

Millioner kroner Note 2010
Aksjekjgpsprogram for ansatte tildelt i 2010 18 7,5
Omarbeidet

2010 2009
Resultat for regnskapsaret (millioner kroner) 2.950,4 2.304,8
Veid gjennomsnittlig antall aksjer 499.996.261 500.000.000
Resultat per aksje (kroner) 5,90 461

! Beholdning av egne aksjer er trukket ut ved beregning av antall aksjer.
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30 - OPPKJ@P AV NYKREDIT

Gjensidige inngikk den 8. mars 2010 avtale med Nykredit-konsernet (Nykre-
dit) om kjgp av 100 prosent av aksjene i det danske forsikringsselskapet
Nykredit Forsikring A/S (Nykredit Forsikring) for DKK 2,5 milliarder. Stem-
meandel er lik eierandel.

Alle betingelser tilknyttet kjspet var avklart og vederlaget var overfgrt innen
utlepet av april, og overtakelsestidspunktet er derfor fastsatt til 1. mai 2010.
Nykredit Forsikring er innregnet i det konsoliderte regnskapet til Gjensidige
Forsikring fra og med samme tidspunkt.

| forbindelse med kjgpet innleder Gjensidige et langsiktig strategisk samar-
beid med Nykredit. Som del av samarbeidet skal Nykredit distribuere skade-
forsikring for Gjensidige. Nykredit er et av Danmarks sterste finanskonsern,
med aktiviteter innen bank, forsikring, pensjon og eiendomsmegling. Kon-
sernet har omfattende distribusjon, inkludert 70 radgivningskontorer og to
eiendomsmeglerkjeder med totalt 310 kontorer.

Oppkjgpet er et resultat av ambisjonen om a gke markedsandelen i Danmark.
Som fglge av oppkjspet gker Gjensidiges markedsandel innen skadeforsikring
i Danmark fra cirka tre til cirka seks prosent. Den overtatte virksomheten har
230.000 kunder, brutto premieinntekter i overkant av DKK 1,4 milliarder, og
fikk i 2009 et overskudd etter skatt pa DKK 245 millioner. Gjennom Nykredit
Forsikring tilferes Gjensidige 320 ansatte. Privatforsikringer er av stgrst omfang
i Nykredit Forsikring, omkring to tredjedeler av det samlede premievolumet.

Virkelig verdi av hver vesentlig klasse av vederlag
DKK millioner

Overtakelsesmetoden er lagt til grunn for regnskapsferingen av oppkjgpet.
Analysen av oppkjgpte eiendeler og forpliktelser er presentert i tabellen under
og er a betrakte som forelgpig. Verdien utover de identifiserbare anskaffede
eiendelene og overtatte forpliktelsene er innregnet som goodwill i konsern-
regnskapet. Merverdier er identifisert for kundeforhold, distribusjonsavtaler,
databaser med skadehistorikk og tilknyttede selskaper. Det er avsatt forplik-
telse ved utsatt skatt for merverdier, med unntak av merverdi i tilknyttede
selskaper og goodwill. Goodwill utgjgr forventede synergieffekter ved sam-
menslaing av forretningsomradene privat og naeringsliv, samt optimalisering
av reassuransedekninger for konsernet som helhet.

Forfalte bruttopremier for Nykredit Forsikring er for perioden 1. januar 2010
til 31. desember 2010 DKK 1.309,6 millioner, mens resultat fgr skattekost-
nad i denne perioden ble DKK 553,0 millioner. Gjensidige Forsikrings andel av
resultat for skattekostnad etter overtakelsestidspunktet som er inkludert i
Gjensidige Forsikring konserns resultatregnskap, er DKK 644,9 millioner. For-
falte bruttopremier i samme periode utgjer DKK 683,7 millioner.

Som en falge av tilpasning til konsernets regnskapsprinsipper vedrgrende er-
statningsavsetninger har Gjensidige med tilbakevirkende kraft justert de fore-
lzpige belzpene pa overtakelsestidspunktet slik de var presentert i note 11 i
delarsrapporten for andre kvartal og farste halvar. Konsekvensen av justeringen
er at erstatningsavsetningen ble gkt med DKK 35 millioner, utsatt skatt ble
redusert med DKK 8,8 millioner og goodwill ble gkt med DKK 26,2 millioner.

Immaterielle eiendeler
Finansielle eiendeler
Tilknyttede selskaper
Sum eiendeler

Forsikringstekniske avsetninger
Forpliktelser ved utsatt skatt
Andre forpliktelser

Sum forpliktelser

Netto identifiserbare eiendeler og forpliktelser
Goodwill

Vederlag

Balansefgrte verdier Virkelig verdi Virkelig verdi pa
for transaksjonen justeringer overtakelsestidspunktet
593,0 593,0

2.856,3 2.856,3

21,6 8,0 29,6

2.8779 601,0 3.478,9

1.830,7 1.830,7

28,7 1483 1769

1379 1379

1.997,2 148,3 2.145,5

880,7 452,8 13335

12122

2.545,7

Egenkapital per 1. mai 2010 var DKK 880,7 millioner, sammenlignet med en egenkapital per 31. desember 2009 pa DKK 1.482,3 millioner.

Ervervet goodwill anses ikke & vaere skattemessig fradragsberettiget.
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RESULTATREGNSKAP

GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Noter 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

Millioner kroner

Premieinntekter mv.

Forfalte bruttopremier

Avgitte gjenforsikringspremier

Forfalte bruttopremier for egen regning

Endring i avsetning for ikke opptjent bruttopremie

Endring i gjenforsikringsandel av ikke opptjent bruttopremie
Sum premieinntekter for egen regning

Allokert investeringsavkastning overfert fra ikke-teknisk regnskap

Erstatningskostnader i skadeforsikring

Betalte bruttoerstatninger

Gjenforsikringsandel av betalte bruttoerstatninger

Endring i brutto erstatningsavsetning

Endring i gjenforsikringsandel av bruttoerstatningsavsetninger
Sum erstatningskostnader for egen regning

Premierabatter og andre gevinstavtaler

Forsikringsrelaterte driftskostnader

Forsikringsrelaterte adm. kostnader inkl. provisjoner for mottatt
gienforsikring og salgskostnader

Mottatte provisjoner for avgitt gjenforsikring og gevinstandeler
Sum forsikringsrelaterte driftskostnader

Resultat av teknisk regnskap fer sikkerhetsavsetninger

Endringer i sikkerhetsavsetninger mv. i skadeforsikring
Endring i avsetning for ikke avlapt risiko
Endring i sikkerhetsavsetning

Sum endringer i sikkerhetsavsetninger mv.

Resultat av teknisk regnskap for skadeforsikring

4 163131
(438,7)

15.874,5

(218,7)

189

15.674,7

759,7

4 (10.796,8)
246,3

4 (1.796,6)
201,1

(12.146,1)

(18,6)

4,18 (2.897,7)

8,2
(2.889,5)

1.380,0

(1)
69,3

69,2

1.449,3

131539
(368,7)
12.785,1
(102,5)
18
12.684,5

7296

(9.070,4)
130,7
(616,6)
(101,8)
(9.658,1)

3,0

(2.4255)

7,2
(2.418,4)

1.340,6

(5,5)
(5.5)

13351
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Millioner kroner

Noter 1.1.-31.12.2010

1.1.-31.12.2009

Netto inntekter fra investeringer

Inntekter fra investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper
Nedskrivning av investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper
Renteinntekt og utbytte mv. pa finansielle eiendeler

Netto driftsinntekt fra eiendom

Verdiendringer pa investeringer

Realisert gevinst og tap pa investeringer

Administrasjonskostnader knyttet til investeringer, herunder rentekostnader
Sum netto inntekter fra investeringer

Allokert investeringsavkastning overfart til teknisk regnskap
Andre inntekter
Andre kostnader

Resultat av ikke-teknisk regnskap

Resultat fgr skattekostnad

Skattekostnad

RESULTAT F@R ANDRE RESULTATKOMPONENTER

Andre resultatkomponenter

Aktuarielle gevinster og tap pa ytelsesbaserte pensjonsordninger - ytelser til ansatte

Valutakursdifferanser fra utenlandsk virksomhet
Skatt pa andre resultatkomponenter

TOTALRESULTAT

20

18

17

292,7
(152,3)
1.339,2
67,5
3627
4215
(169,1)
2.162,2

(759,7)
11,7
(32,6)

1.381,7
2.831,0
(240,7)

2.590,2

(122,9)
4,5
34,6

2.506,5

309,5
(37)
1.260,5
70,3
808,2
564,3
(185,6)
2.823,5

(729,6)
12,8
(12.1)

2.094,7
3.429,8
(486,2)

2.943,6

4346
0.4
(121,7)

3.257,0

20
m
w
c
=
et
p—
)
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BALANSE
GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Millioner kroner Noter  31.12.2010 31.12.2009
EIENDELER

Immaterielle eiendeler

Goodwill 1.0356 152,0
Andre immaterielle eiendeler 659,1 235,2
Sum immaterielle eiendeler 5 1.694,7 387,1
Investeringer

Bygninger og andre faste eiendommer

Investeringseiendommer 8 1.102,5 11635
Eierbenyttet eiendom 7 112,0 182,9
Datterselskaper og tilknyttede selskaper

Aksjer i datterselskaper 6 14.471,5 10.565,1
Aksjer i tilknyttede selskaper 6 3.435,2 3.434,8
Finansielle eiendeler som males til amortisert kost

Obligasjoner som holdes til forfall 9 13.600,6 14.856,5
Utlan og fordringer 9 11 4.168,4 1.693,0
Finansielle eiendeler som males til virkelig verdi

Aksjer og andeler (inkl. aksjer og andeler malt til kost) 9,13 3.912,2 6.281,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 9 8.463,7 8.448,7
Finansielle derivater 9,10 4345 166,9
Gjenforsikringsdepoter 344.,6 0.6
Sum investeringer 50.045,1 46.793,6
Gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser i skadeforsikring

Gjenforsikringsandel av ikke opptjent bruttopremie 14 22,2 05
Gjenforsikringsandel av brutto erstatningsavsetning 14 412,8 1544
Sum gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser i skadeforsikring 435,0 1549
Fordringer

Fordringer i forbindelse med direkte forretninger 9 3.336,3 29243
Fordringer i forbindelse med gjenforsikring 9 43,5 51,9
Fordringer innen konsernet 9,22 190,7 222,7
Andre fordringer 911 123,8 188,8
Sum fordringer 3.694,4 3.387,7
Andre eiendeler

Anlegg og utstyr 7 289,8 2439
Kontanter og kontantekvivalenter 9,12, 26 775,5 11439
Eiendeler ved skatt 17 26,4 16,4
Sum andre eiendeler 1.091,7 1.404,1

Forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter
Andre forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 9 115 7.8
Sum forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 11,5 7.8

SUM EIENDELER 56.972,4 52.1351
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Omarbeidet
Millioner kroner Noter 31.12.2010 31.12.2009
EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER
Aksjekapital 1.000,0 1.000,0
Egne aksjer 0,1)
Overkursfond 1.430,0 1.430,0
Annen innskutt egenkapital 6,7
Sum innskutt egenkapital 2.436,6 2.430,0
Opptjent egenkapital
Fond mv.
Fond for urealiserte gevinster 150,7 200,3
Administrasjonsavsetning 11141 1.054,1
Avsetning til naturskadefondet 2.615,7 2.418,2
Avsetning til garantiordningen 5356 494,3
Annen opptjent egenkapital 13.295,8 13.362,5
Sum opptjent egenkapital 17.712,0 17.529,3
Sum egenkapital 20.148,6 19.959,3
Forsikringsforpliktelser brutto i skadeforsikring
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 4 14 6.406,7 5.620,2
Brutto erstatningsavsetning 4,14 229718 19.161,2
Avsetning for premierabatter og andre gevinstavtaler 14 82,0 41,6
Sikkerhetsavsetning 4 14 2.398,4 2.467,7
Sum forsikringsforpliktelser brutto i skadeforsikring 31.858,9 27.290,8
Avsetninger for forpliktelser
Pensjonsforpliktelser 15 662,3 656,3
Forpliktelser ved periodeskatt 17 380,0 8815
Andre avsetninger for forpliktelser 16 62,3 69,1
Sum avsetninger for forpliktelser 1.104,6 1.606,8
Forpliktelser
Forpliktelser i forbindelse med direkte forsikring 9 2120 249,0
Forpliktelser i forbindelse med gjenforsikring 9 98,1 51,9
Finansielle derivater 9,10 105,0 17,7
Avsatt, ikke utbetalt utbytte 2.350,0 17248
Andre forpliktelser 9,16 9074 892,5
Forpliktelser innen konsernet 9,22 57,0 213,7
Sum forpliktelser 3.729,6 3.149,6
Palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter
Andre palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 9,16 130,6 128,6
Sum palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 130,6 128,6
SUM EGENKAPITAL OG FORPLIKTELSER 56.972,4 52.135,1

! Selskapet har blitt omdannet fra gjensidig selskap med begrenset ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA). | den forbindelse er sammenligningstallene under egenkapital endret.

Det er ingen endring i sum egenkapital. Omarbeidelse av sammenligningstallene er presentert i oppstilling av endringer i egenkapital
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OPPSTILLING AV ENDRINGER I EGEN-
KAPITAL GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Klasse |-kapital Klasse ll-kapital

Egen- Utjev- Annen Sum  Opptjent Annen Sum Sum
kap.bevis- nings- egen-  klassel- egen- egen-  klassell- egen-
Millioner kroner kapital fond kapital kapital kapital kapital kapital kapital
Egenkapital per 31.12.2008 omarbeidet 3.860,0 1233 6046 45879 11.951,1 1.813,5 13.7645 18.352,4
Eierbrgk 25% 75%
Over- Annen Valuta- Aktuarielle Annen Sum
Aksje- Egne kurs-  innskutt kursdif-  gev./tap  opptjent egen-
Millioner kroner kapital aksjer fond egenkap.  feranser pensjon  egenkap. kapital
Omdanning fra BA til ASA
Om.k\assw.ﬂserlng fra egenkapna\bewskaplt.al til _ 1.000,0 1.430,0 1.430,0 3.860,0
aksjekapital, overkursfond og annen opptjent egenkapital *
@urige omklassifiseringer (2.420,7) 169130 144923
Egenkapital per 31.12.2008 omarbeidet 1.000,0 1.430,0 (2.420,7) 18.343,0 18.3523

L Per 30. september 2009 ble egenkapitalbeviskapitalen nedsatt til 1.000,0 millioner kroner og overfart med like deler til overkursfond og utjevningsfond. | forbindelse med omdanning fra

gjensidig selskap med begrenset ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA) er egenkapitalbeviskapitalen konvertert til aksjekapital.

1.1.-31.12.2009
Resultat fer andre resultatkomponenter

Andre resultatkomponenter
Valutakursdifferanser

Aktuarielle gevinster og tap pa pensjon
Skatt pa andre resultatkomponenter
Sum andre resultatkomponenter

Totalresultat

Avsatt utbytte

Egenkapital per 31.12.2009
1.1.-31.12.2010

Resultat fgr andre resultatkomponenter

Andre resultatkomponenter
Valutakursdifferanser

Aktuarielle gevinster og tap pa pensjon
Skatt pa andre resultatkomponenter
Sum andre resultatkomponenter

Totalresultat

Egne aksjer
Avsatt utbytte
Overtatt naturskadefond ved kjgp av portefelje

1.000,0

Aksjebaserte betalingstransaksjoner som gjgres opp i egenkapital

Skatt pa poster innregnet direkte i egenkapitalen

Egenkapital per 31.12.2010

1.000,0

(0,1)

(0.1)

1.430,0

1.430,0

6,7

6,7

0.4

0,4
0,4

0,4

4,5

4,5
4,5

49

4346

434,6

434,6

(1.986,1)

(122,9)

(122,9)
(122,9)

(2.108,9)

2.943,6

(121,7)
(121,7)

2.8219

(1.650,0)

19.515,0

2.590,2

346
34,6

2.624,9

(3.1)
(2.350,0)

16,0

13,2

19.816,0

2.943,6

04
4346
(121,7)
3133

3.257,0
(1.650,0)
19.959,3

2.590,2

4,5
(122,9)
34,6
(83,8)

2.506,5

(3.1)
(2.350,0)
16,0

6,7
13,2

20.148,7
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KONTANTSTR@MOPPSTILLING
GJENSIDIGE FORSIKRING ASA

Millioner kroner 1.1.-31.12.2010 1.1.-31.12.2009

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter

Netto innbetalte premier 15.825,4 12.5390
Netto utbetalte erstatninger (11.333,7) (8.986,2)
Betalte driftskostnader inklusive provisjoner (2.655,4) (1.907,2)
Netto innbetalinger/utbetalinger pa utlan og innskudd (2.281,7) 56,9
Netto innbetalinger/utbetalinger fra investeringer
Aksjer og andeler (577,1) (547,2)
Obligasjoner og sertifikater 5.408,0 (173,9)
Finansielle derivater og andre finansielle instrumenter 4115 (586,9)
Investeringseiendommer 65,7 321
Netto konsernbidrag og avviklingsutbytte 50,3 890,5
Renter og gvrige finansinntekter 193,0 688,3
Netto innbetalinger/utbetalinger eiendomsdrift 40,0 16,7
Betalte skatter (716,9) (298,1)
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 4.429,1 1.7241

Kontantstrgmmer fra investeringsaktiviteter

Utbetalinger ved kjgp av datter- og tilknyttede selskaper (2670,1) (866,4)
Utbetalinger ved kjgp av portefalje (131,9) (135,0)
Netto kjgp og salg av eierbenyttet eiendom 1211

Netto kjgp og salg av anlegg og utstyr (147,9) (95,6)
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (2.828,9) (1.097,0)
Kontantstrgmmer fra finansieringsaktiviteter

Utbetalt utbytte (1677,6) (6,8)
Netto innbetalinger/utbetalinger egenkapitaltransaksjoner i datterselskaper (587,7) (500,3)
Netto kontantstrgmmer fra finansieringsaktiviteter (2.265,3) (507,1)
Netto kontantstrgm for perioden (665,0) 120,0
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens begynnelse 11439 9396
Innfusjonerte, kjgpte og solgte selskaper 296,6 84,3
Korrigert beholdning ved periodens begynnelse 1.440,5 1.023,9
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens slutt 775,5 1.143,9

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter (665,0) 120,0
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REGNSKAPSPRINSIPPER

RAPPORTERINGSENHET

Gjensidige Forsikring ASA er et bgrsnotert allmennaksjeselskap hjemme-
harende i Norge. Selskapets hovedkontor er lokalisert i Drammensveien
288, Oslo, Norge. Aktivitetene i selskapet er skadeforsikring. Selskapet
driver virksomhet i Norge, i Sverige fra 1. oktober 2009 og i Danmark
fra 1. januar 2010.

Gjensidigestiftelsen har bestemmende innflytelse over Gjensidige
Forsikring ASA og er dermed forpliktet til & utarbeide konsernregnskap.
Konsernregnskapet kan fas ved henvendelse til Gjensidigestiftelsen i
Drammensveien 288, Oslo, Norge.

Regnskapsprinsippene som benyttes i selskapsregnskapet er beskrevet
nedenfor.

GRUNNLAG FOR UTARBEIDELSE

Samsvarserklaering

Selskapsregnskapet er avlagt i samsvar med regnskapsloven og arsregn-
skapsforskriften for forsikringsselskaper (FOR 1998-12-16 nr. 1241).
Arsregnskapsforskriften bygger i stor grad pa EU-godkjente IFRSer og
tilherende fortolkningsuttalelser.

Endringer i regnskapsprinsipper
Det er ingen endring av regnskapsprinsipper i 2010.

De IFRSer og fortolkningsuttalelser som er utgitt frem til 17. mars 2011
og som ikke er obligatoriske & anvende per 31. desember 2010, det vil
si IFRS 9 og IFRIC 19, endringer i IAS 32, IFRIC 14, revidert IAS 24, samt
forbedringer i IFRSer, antas, basert pa de vurderinger som er gjort sa
langt, ikke a fa vesentlig effekt for rapporterte tall.

Grunnlag for maling
Selskapsregnskapet er utarbeidet pa grunnlag av historisk kost, med
unntak av felgende
derivater males til virkelig verdi
finansielle instrumenter til virkelig verdi over resultatet males til
virkelig verdi
finansielle eiendeler tilgjengelige for salg males til virkelig verdi
investeringseiendommer males til virkelig verdi

Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Selskapsregnskapet presenteres i norske kroner, som er Gjensidige
Forsikring sin funksjonelle valuta. Al finansiell informasjon er presentert
i norske kroner, med mindre annet er angitt.

Som felge av avrundingsdifferanser kan det veere at tall og prosentsat-
ser ikke alltid lar seg summere helt ngyaktig.

SEGMENTRAPPORTERING

I henhold til IFRS 8 fastsettes virksomhetssegmentene basert pa kon-
sernets interne organisasjonsmessige ledelsesstruktur og den interne
rapporteringsstrukturen til konsernets @verste beslutningstaker. |
Gjensidige Forsikring konsern er konsernledelsen ansvarlig for & evaluere
og felge opp segmentenes resultater og er definert som konsernets
gverste beslutningstaker i betydningen til IFRS 8. Gjensidige rapporterer
to virksomhetssegmenter, som uavhengig falges opp av ledere som er

ansvarlige for de respektive segmentene avhengig av hvilke produkter
og tjenester som tilbys, distribusjons- og oppgjgrskanaler, merkenavn
og kundeprofiler. Identifikasjonen av segmentene baseres pa at det
finnes ledere per segment som rapporterer direkte til konsernledelsen/
konsernsjef og som er ansvarlige for segmentresultatene under deres
ledelse. Basert pa dette presenterer Gjensidige felgende virksomhets-
segmenter

+  Skadeforsikring Privat Norge

+ Skadeforsikring Neeringsliv Norge

Prinsipper for innregning og maling i Gjensidiges segmentrapportering
baseres pa regnskapsprinsippene etter IFRS slik de er fastsatt i konsern-
regnskapet.

Prisfastsetting mellom segmentene gjennomfares pa armlengdes
avstand.

DATTERSELSKAPER OG TILKNYTTEDE SELSKAPER

Datterselskaper og tilknyttede selskaper regnskapsferes ved bruk av
kostmetoden.

KONTANTSTR@MOPPSTILLINGEN

Kontantstremmer fra driftsaktiviteter presenteres etter den direkte
metoden, som gir opplysninger om vesentlige klasser av inn- og utbe-
talinger.

INNREGNING AV INNTEKTER OGC KOSTNADER
Premieinntekter mv.

Forsikringspremier inntektsfares i takt med forsikringsperioden. Forfalte
bruttopremier omfatter alle belgp selskapet har mottatt eller har tilgode
for forsikringsavtaler hvor forsikringsperioden er pabegynt fer periodens
avslutning. Ved periodeslutt foretas en tidsavgrensing hvor forfalt
premie som vedrerer neste ar periodiseres under Endring i avsetning for
ikke opptjent bruttopremie i resultatregnskapet.

Premie for avgitt gjenforsikring reduserer forfalte bruttopremier, og
periodiseres i takt med forsikringsperioden. Premie for mottatt gjenfor-
sikring klassifiseres som forfalte bruttopremier, og periodiseres i takt
med forsikringsperioden.

Allokert investeringsavkastning

Allokert investeringsavkastning beregnes pa grunnlag av gjennomsnittet
av de forsikringstekniske avsetningene gjennom aret. Ved beregningen
benyttes gjennomsnittlig rente pa statsobligasjoner med gjenstaende
lopetid lik tre ar. Gjennomsnittlig forsikringsteknisk rente for 2010 og
20089 er av Finanstilsynet beregnet til henholdsvis 2,4 prosent og 4,7
prosent. Allokert investeringsavkastning overfgres fra det ikke-tekniske
til det tekniske regnskapet.

Erstatningskostnader i skadeforsikring

Erstatningskostnadene bestar av betalte bruttoerstatninger redusert
med gjenforsikringsandel, i tillegg til endring i brutto erstatningsavset-
ning, ogsa redusert med gjenforsikringsandel. Direkte skadebehand-
lingskostnader inngar i erstatningskostnadene. Erstatningskostnadene
inneholder avviklingstap/-gevinst basert pa tidligere ars avsetninger.
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Forsikringsrelaterte driftskostnader

Forsikringsrelaterte driftskostnader bestar av forsikringsrelaterte admi-

nistrasjonskostnader inkludert provisjoner for mottatt gjenforsikring og
salgskostnader redusert med mottatte provisjoner for avgitt gjenforsik-
ring og gevinstandeler.

Netto inntekter fra investeringer

Finansinntekter bestar av renteinntekter pa finansielle investeringer,
mottatt utbytte, realiserte gevinster knyttet til finansielle eiendeler,
endring i virkelig verdi av finansielle eiendeler til virkelig verdi over resul-
tatet, samt gevinster pa finansielle derivater. Renteinntekter innregnes i
resultatet ved bruk av effektiv rente-metoden.

Finanskostnader bestar av rentekostnader pa lan, realiserte tap knyttet
til finansielle eiendeler, endringer i virkelig verdi av finansielle eiende-
ler til virkelig verdi over resultatet, resultatfert verdifall pa finansielle
eiendeler og resultatfert tap pa finansielle derivater. Alle lanekostnader
innregnes i resultatet ved bruk av effektiv rente-metoden.

VALUTA

Transaksjoner i utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til funksjonell valuta med
valutakurs pa transaksjonstidspunktet.

Monetaere valutaposter omregnes til funksjonell valuta med valutakurs
pa rapporteringstidspunktet. lkke-monetaere poster i utenlandsk valuta
som males til historisk kost omregnes til funksjonell valuta med valu-
takurs pa transaksjonstidspunktet. Ikke-monetaere poster i utenlandsk
valuta som males til virkelig verdi omregnes til funksjonell valuta med
valutakurs pa det tidspunkt da virkelig verdi ble fastsatt.

Valutakursdifferanser knyttet til omregningen innregnes i resultatet.

Utenlandsk filial

Utenlandske filialer som har andre funksjonelle valutaer omregnes til
norske kroner ved & omregne resultatregnskapet til giennomsnittskurser
for perioden, og ved a omregne balansen til valutakurs pa rapporte-
ringstidspunktet. Valutakursdifferanser innregnes som en separat del

av egenkapitalen. Ved avhendelse av den utenlandske filialen innregnes
den akkumulerte valutakursdifferansen som er innregnet i andre resul-
tatkomponenter relatert til den avhendede virksomheten, i resultatet,
nar gevinst eller tap ved salget innregnes.

Valutagevinst eller -tap pa fordringer og gjeld mot en utenlandsk filial,
hvor oppgjer verken er planlagt eller sannsynlig i overskuelig fremtid,
vurderes som en del av nettoinvesteringen i den utenlandske filialen, og
innregnes i andre resultatkomponenter.

Goodwill som oppstar ved oppkjep av en utenlandsk portefelje, og
virkelig verdi justeringer pa balansefert verdi av eiendeler og forpliktelser
som oppstar ved oppkjep av den utenlandske filialen, behandles som
eiendeler og forpliktelser i den utenlandske filialen.

MATERIELLE EIENDELER

Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr

Innregning og maling

Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr vurderes til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap ved verdifall.
Anskaffelseskost inkluderer utgifter som er direkte henfarbare til kijop
av eiendelen. Nar utstyr eller vesentlige enkeltdeler har ulik utnyttbar
levetid, regnskapsferes de som separate komponenter.

Eierbenyttet eiendom defineres som eiendom som brukes av Gjensidige
i utevelsen av sin virksomhet. Hvis eiendommene brukes bade til selska-
pets egen bruk og som investeringseiendommer, klassifiseres eiendom-
mene basert pa faktisk bruk av eiendommene.

Etterfolgende utgifter

Etterfelgende utgifter innregnes i eiendelens balansefgrte verdi hvis
det er sannsynlig at de fremtidige skonomiske fordelene tilknyttet ei-
endelen vil tilflyte konsernet, og utgiften tilknyttet eiendelen kan males
palitelig. Hvis den etterfglgende utgiften er palgpt for a erstatte en del
av ejerbenyttet eiendom, anlegg og utstyr, aktiveres kostnaden og ba-
lansefert verdi av det som erstattes fraregnes. Utgifter til reparasjoner
og vedlikehold innregnes umiddelbart i resultatet nar de palgper.

Gjensidige kan komme til & delta i renovering, vesentlige oppgraderinger
og nye byggeprosjekter. Kostnaden pa disse innregnes etter samme
prinsipper som for en kjgpt eiendel.

Avskrivning
Hver komponent av eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr avskrives
linezert over estimert utnyttbar levetid. Tomter avskrives ikke. Den
forventede utnyttbare levetiden for innevaerende og sammenlignbare
perioder er som folger

*  ejerbenyttet eiendom
+ anlegg og utstyr

10-50 ar
3-5ar

Avskrivningsmetode, forventet utnyttbar levetid og restverdi fastsettes
arlig. En eiendels balansefgrte verdi nedskrives hvis gjenvinnbart belap
er lavere enn balansefert verdi.

Investeringseiendommer

Eiendom som leies ut eller er rene investeringsobjekter, eller begge deler
klassifiseres som investeringseiendommer. Disse eiendommene benyt-
tes ikke i produksjon, levering av varer eller tjenester, eller til administra-
tive formal.

Ved forstegangsinnregning vurderes investeringseiendommene til kost,
det vil si kjigpesum inkludert direkte henferbare kostnader ved kjgpet.
Investeringseiendommer avskrives ikke.

Investeringseiendommer vurderes deretter til virkelig verdi, og alle
verdiendringer innregnes i resultatet.

Virkelig verdi baseres pa markedspriser, eventuelt justert for forskjeller
i type, lokasjon eller tilstand til den enkelte eiendom. Der markedspriser
ikke er tilgjengelig vurderes eiendommene individuelt ved at forventet
fremtidig netto kontantstrem diskonteres med avkastningskravet for
den enkelte investering. | netto kontantstrem hensyntas eksisterende
leiekontrakter og forventninger om fremtidige leieinntekter basert pa
dagens utleiemarked. Avkastningskravet fastsettes ut fra forventet
fremtidig risikofri rente og en individuelt fastsatt risikopremie, avhengig
av utleiesituasjonen og byggets beliggenhet og standard. Det foretas
ogsa en vurdering mot observerte markedspriser. Verdsettelsen utfares
bade av ekstern og intern ekspertise, som har betydelig erfaring i a
verdsette tilsvarende eiendommer i geografiske omrader hvor konser-
nets investeringseiendommer er lokalisert.

Ved bruksendring og reklassifisering til eierbenyttet eiendom, benyttes
virkelig verdi pa reklassifiseringstidspunktet som anskaffelseskost for
etterfglgende maling.
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IMMATERIELLE EIENDELER

Goodwill

Goodwill som oppstar ved oppkjop av portefgljer representerer anskaf-
felseskost ved oppkjepet fratrukket virkelig verdi av selskapets andel
av den overtatte portefgliens identifiserbare eiendeler, forpliktelser og
betingede forpliktelser pa oppkjepstidspunktet. Goodwill innregnes
forste gang til kostpris og vurderes i etterfglgende perioder til anskaf-
felseskost fratrukket akkumulerte tap ved verdifall.

Goodwill som oppstar ved oppkjep av portefgljer avskrives ikke, men
testes for verdifall arlig eller oftere, dersom det er indikasjoner pa
verdifall.

Andre immaterielle eiendeler

Andre immaterielle eiendeler som omfatter kundeforhold, varemerker,

internt utviklede IT-systemer samt andre immaterielle eiendeler som

er anskaffet separat eller som en gruppe, vurderes til anskaffelseskost
fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap ved verdifall.

Nye immaterielle eiendeler balansefgres kun i den grad fremtidige eko-
nomiske fordeler knyttet til eiendelen er sannsynlig og kostnad knyttet
til eiendelen kan males palitelig.

Utviklingskostnader (bade internt og eksternt generert) aktiveres bare
dersom utviklingskostnaden kan males palitelig, produktet eller proses-
sen er teknisk og skonomisk mulig, det vil generere fremtidige ekono-
miske fordeler og konsernet har intensjon om og tilstrekkelige ressurser
til a ferdigstille utviklingen og til a bruke eller selge eiendelen.

Avskrivning

Immaterielle eiendeler, med unntak av goodwill, avskrives lineaert over
forventet utnyttbar levetid, fra det tidspunkt de er tilgjengelige for bruk.
Den estimerte utnyttbare levetiden for innevaerende og sammenlign-
bare perioder er som folger

+  kundeforhold 10ar

+ varemerker 10 ar

* internt utviklede IT-systemer 5-8 ar
+ andre immaterielle eiendeler 5-10ar

Avskrivningsperiode og avskrivningsmetode revurderes arlig. Eiendelen
nedskrives dersom gjenvinnbart belap er lavere enn balansefert verdi.

VERDIFALL PA IKKE-FINANSIELLE EIENDELER

Indikatorer pa verdifall knyttet til balansefert verdi av materielle og im-

materielle eiendeler vurderes pa hvert rapporteringstidspunkt. Dersom

slike indikatorer eksisterer estimeres gjenvinnbart belap for en eiendel

eller en kontantstremgenererende enhet. Indikatorer som vurderes som

vesentlige for konsernet og som kan utlgse testing for verdifall er som

folger

« vesentlig resultatsvikt i forhold til historiske eller forventede fremti-
dige resultater

+ vesentlige endringer i konsernets bruk av eiendelene eller overordnet
strategi for virksomheten

+  vesentlige negative trender for bransjen eller gkonomien

+ andre eksterne eller interne indikatorer

Goodwill testes for verdifall arlig. Den arlige testingen av goodwill
utferes i tredje kvartal.

Gjenvinnbart belgp er det hayeste av virkelig verdi fratrukket salgs-
utgifter og bruksverdi. Ved vurdering av bruksverdi neddiskonteres
estimerte fremtidige kontantstrammer til naverdi med en markedsba-

sert diskonteringsrente far skatt, som reflekterer tidsverdien av penger
og eiendelsspesifikk risiko. | vurderingen grupperes eiendeler i den
minste identifiserbare gruppen av eiendeler som genererer inngaende
kontantstremmer som i all vesentlighet er uavhengige av inngaende
kontantstrgmmer fra andre eiendeler eller grupper av eiendeler (kon-
tantstramgenererende enhet). Goodwill allokeres til den kontantstram-
genererende enheten som forventes a fa fordeler av oppkjgpet.

Tap ved verdifall innregnes i resultatet dersom balansefert verdi for en
eiendel eller kontantstremgenererende enhet overstiger beregnet gjen-
vinnbart belgp. Ved innregning av tap ved verdifall knyttet til kontant-
stromgenererende enheter reduseres farst balansefart verdi av goodwill
og deretter foretas en forholdsmessig fordeling pa balansefart verdi av
hver enkelt eiendel i den kontantstramgenererende enheten. Tidligere
innregnede tap ved verdifall reverseres dersom forutsetningene for tap
ved verdifall ikke lenger er til stede. Tap ved verdifall reverseres kun i
den utstrekning gjenvinnbart belap ikke overstiger det som ville veaert
balansefart verdi pa reverseringstidspunktet dersom et tap ved verdifall
ikke hadde veert innregnet.

Tap ved verdifall pa goodwill reverseres ikke i etterfglgende perioder.
Ved avhendelse av en kontantstremgenererende enhet vil tilhgrende
goodwill inkluderes i beregningen av gevinst eller tap ved avhendelse.

FORSIKRINGSTEKNISKE AVSETNINGER

Avsetning for ikke opptjent bruttopremie

Avsetningen for ikke opptjent bruttopremie er en periodisering av
forfalte premier. Avsetningen er relatert til de uopptjente delene av den
forfalte premien. Det er ikke gjort fradrag for kostnader av noe slag for
den forfalte premien er periodisert.

For forsikringer innen gruppeliv i neeringslivsmarkedet bestar avsetnin-
gen for ikke opptjent bruttopremie i tillegg av avsetning for fullt betalt
dadsfallsforsikring (etter utbetaling av ufarekapitall.

Brutto erstatningsavsetning

Erstatningsavsetningen skal dekke forventede fremtidige erstat-
ningsutbetalinger for skadetilfeller som pa rapporteringstidspunktet
er inntruffet, men ikke ferdig oppgjort. Dette inkluderer bade meldte
saker (RBNS - reported but not settled) og skader som er inntruffet,
men ikke meldt (IBNR — incurred but not reported). Avsetningene
knyttet til kjente skader er individuelt vurdert av oppgjersapparatet,
mens IBNR-avsteningene er basert pa erfaringstall, hvor man tar
utgangspunkt i den tiden det tar fra en skade inntreffer (skadedato)
til den meldes (meldt dato). Basert pa erfaringer og portefgliens
utvikling utarbeides det en statistisk modell for & beregne omfanget
av etteranmeldte skader. Modellens godhet males ved a beregne awvik
mellom tidligere etteranmeldte skader og etteranmeldte skader som
er estimert av modellen.

Tilstrekkelighetstest

Det gjennomfeares en arlig tilstrekkelighetstest for a kontrollere at nivaet
pa avsetningene er tilstrekkelige sammenlignet med selskapets forplik-
telser. Gjeldende estimat pa fremtidige erstatningsutbetalinger for det
forsikringsansvaret selskapet har pa rapporteringstidspunktet, samt
tilhgrende kontantstrgmmer benyttes ved utferelsen av testen. Dette
omfatter bade skader som er inntruffet for rapporteringstidspunktet
(erstatningsavsetningen| og skader som inntreffer fra rapporteringstids-
punktet til neste hovedforfall (premieavsetningen). Eventuelt avvik mel-
lom opprinnelig avsetning og tilstrekkelighetstesten medfarer avsetning
for ikke avigpt risiko.
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Gjenforsikringsandel av brutto

forsikringsforpliktelser i skadeforsikring

Gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser i skadeforsikring
klassifiseres som en eiendel i balansen. Gjenforsikringsandel av ikke
opptjent bruttopremie og gjenforsikringsandel av brutto erstatningsav-
setning inkluderes i gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktel-
ser i skadeforsikring. Gjenforsikringsandelen reduseres med forventet
tap pa krav basert pa objektive bevis for verdifall.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle instrumenter klassifiseres i en av fglgende kategorier
+ til virkelig verdi over resultatet

+ tilgjengelig for salg

+ investeringer som holdes til forfall

+ utlan og fordringer

+ finansielle derivater

« finansielle forpliktelser til amortisert kost

Innregning og fraregning

Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes nar Gjensidige blir part

i instrumentets kontraktsmessige vilkar. Farstegangsinnregning er til
virkelig verdi, i tillegg til, for instrumenter som ikke er derivater eller
males til virkelig verdi over resultatet, transaksjonskostnader som er
direkte henfarbare til anskaffelsen eller utstedelsen av den finansielle
eiendelen eller den finansielle forpliktelsen. Normalt vil ferstegangsinn-
regning tilsvare transaksjonsprisen. Etter farstegangsinnregning males
instrumentene som beskrevet nedenfor.

Finansielle eiendeler fraregnes nar de kontraktsmessige rettighetene
til kontantstrgmmer fra de finansielle eiendelene utlgper, eller nar
foretaket overferer den finansielle eiendelen i en transaksjon hvor all
eller tilnaermet all risiko og fortjenestemuligheter knyttet til eierskap av
eiendelen overfares.

Til virkelig verdi over resultatet
Finansielle eiendeler og forpliktelser klassifiseres som til virkelig verdi
over resultatet dersom de holdes for omsetning eller gremerkes til dette
ved ferstegangsinnregning. Alle finansielle eiendeler og forpliktelser kan
gremerkes til virkelig verdi over resultatet dersom
+  klassifiseringen reduserer en mismatch i maling eller innregning
som ellers ville ha oppstatt som falge av ulike regler for maling av
eiendeler og forpliktelser
+ de finansielle eiendelene inngar i en portefglje som lgpende males
og rapporteres til virkelig verdi

Gjensidige har en investeringsportefelje som er gremerket til virkelig
verdi ved fgrstegangsinnregning, og som lgpende styres og males til vir-
kelig verdi. Dette er i trad med styrets godkjente risiko- og investerings-
strategi og informasjon basert pa virkelig verdi rapporteres regelmessig
til konsernledelsen og styret.

Transaksjonsutgifter innregnes i resultatet nar de palaper. Finansielle
eiendeler til virkelig verdi over resultatet males til virkelig verdi pa rap-
porteringstidspunktet. Endringer i virkelig verdi innregnes i resultatet.

| kategorien til virkelig verdi over resultatet inngar klassene aksjer og
andeler og obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning.

Tilgjengelig for salg
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg er ikke-derivative finansielle
eiendeler som ved ferstegangsinnregning har blitt plassert i denne

kategorien, eller som ikke har blitt plassert i noen annen kategori. Etter
forstegangsinnregning males finansielle eiendeler i denne kategorien til
virkelig verdi, og gevinst eller tap innregnes i andre resultatkomponen-
ter, med unntak av tap ved verdifall, som innregnes i resultatet.

Selskapet har ingen finansielle instrumenter i denne kategorien.

Investeringer som holdes til forfall

Investeringer som holdes til forfall er ikke-derivative finansielle eiendeler

med faste eller planlagte betalinger i tillegg til en fast forfallsdato, som

en virksomhet har intensjoner om og evne til a holde til forfall med

unntak av

+de som virksomheten har klassifisert som til virkelig verdi over resul-
tatet ved forstegangsinnregning

+ de som tilfredsstiller definisjonen pa utlan og fordringer

Investeringer som holdes til forfall males til amortisert kost ved bruk av
effektiv rente-metoden, redusert med eventuelle tap ved verdifall.

| kategorien investeringer som holdes til forfall inngar klassen obligasjo-
ner som holdes til forfall.

Utlan og fordringer

Utlan og fordringer er ikke-derivative finansielle eiendeler med faste
eller planlagte betalinger. Utlan og fordringer males til amortisert kost
ved bruk av effektiv rente-metoden, redusert med eventuelle tap ved
verdifall.

Som et skadeforebyggende tiltak er det gitt rentefrie lan til finansier-
ing av brannvarslingsanlegg i landbruket. Lanene nedbetales giennom
a benytte den rabatt pa forsikringen som innvilges ved installering av
brannvarslingsanlegg.

| kategorien utlan og fordringer inngar klassene utlan, fordringer i for-
bindelse med direkte forretninger og gjenforsikringer, andre fordringer,
forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter,
kontanter og kontantekvivalenter, obligasjoner klassifisert som lan og
fordringer og fordringer innen konsernet.

Finansielle derivater

Finansielle derivater benyttes i styringen av aksje-, rente- og valutaek-
sponeringen for 8 oppna gnsket risiko og avkastning. Instrumentene
benyttes bade til handelsformal og for a sikre andre balanseposter.
All handel av finansielle derivater foregar innenfor strengt definerte
rammer.

Selskapet bruker finansielle derivater, blant annet til & sikre valutari-
siko som oppstar gjennom eierskap av utenlandske filialer med annen
funksjonell valuta.

Transaksjonsutgifter innregnes i resultatet nar de palaper. Etter forste-
gangsinnregning males derivatene til virkelig verdi og endringer i verdien
innregnes i resultatet.

| kategorien finansielle derivater inngar klassene finansielle derivater
malt til virkelig verdi over resultatet.

Finansielle forpliktelser til amortisert kost

Finansielle forpliktelser males til amortisert kost ved bruk av effektiv
rente-metoden. Der hvor tidshorisonten for den finansielle forpliktel-
sens forfallstidspunkt er relativt kort benyttes den nominelle renten ved
beregning av amortisert kost.
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| kategorien finansielle forpliktelser til amortisert kost inngar klassene
andre forpliktelser, forpliktelser i forbindelse med forsikring, palepte
kostnader, mottatte ikke opptjente inntekter og forpliktelser innen
konsernet.

Definisjon av virkelig verdi

Finansielle eiendeler og forpliktelser som innregnes til virkelig verdi
har balansefart verdi lik den verdi den enkelte eiendel/forpliktelse kan
omsettes for i en transaksjon gjennomfert pa armlengdes avstand.

Ved beregning av virkelig verdi benyttes ulike metoder og teknikker
avhengig av type finansielle instrumenter og i hvilken grad de handles i
aktive markeder. Instrumenter klassifiseres i sin helhet i et av tre verd-
settelsesnivaer basert pa det laveste niva av verdsettelsesinformasjon
som er betydningsfull for verdsettelsen av instrumentene.

Kvoterte priser i aktive markeder anses som det beste estimat pa en
eiendel/forpliktelses virkelige verdi. Nar kvoterte priser i aktive markeder
ikke er tilgiengelige, fastsettes virkelig verdi av finansielle eiendeler/
forpliktelser fortrinnsvis ved hjelp av verdsettelsesmetoder som baserer
seg pa observerbare markedsdata. Nar verken kvoterte priser i aktive
markeder eller observerbare markedsdata er tilgjengelige, verdsettes
finansielle eiendeler/forpliktelser ved hjelp av verdsettelsesteknikker
som ikke er basert pa observerbare markedsdata.

For ytterligere beskrivelse av virkelig verdi, se note 9.

Definisjon av amortisert kost

Etter forstegangsinnregning males investeringer som holdes til forfall,
utlan og fordringer og finansielle forpliktelser som ikke males til virke-
lig verdi til amortisert kost ved bruk av effektiv rente-metoden. Ved
beregning av effektiv rente estimeres fremtidige kontantstremmer,

og alle kontraktsmessige vilkar ved det finansielle instrumentet tas i
betraktning. Honorarer betalt eller mottatt mellom partene i kontrakten
og transaksjonskostnader som kan henfgres direkte til transaksjonen,
inngar som en integrert komponent ved fastsettelsen av den effektive
renten.

VERDIFALL PA FINANSIELLE EIENDELER

Utlan, fordringer og investeringer som holdes til forfall
For finansielle eiendeler som ikke males til virkelig verdi vurderes det pa
rapporteringstidspunktet om det foreligger objektive bevis for at det
har veert en reduksjon i den virkelige verdien av en finansiell eiendel
eller gruppe av eiendeler. Objektive bevis kan veere informasjon om
betalingsanmerkninger, mislighold, utsteder eller lantaker i finansielle
vanskeligheter, konkurs eller observerbare data som indikerer at det
er en malbar reduksjon i fremtidige kontantstremmer fra en gruppe
finansielle eiendeler, selv om reduksjonen enna ikke kan knyttes til en
individuell finansiell eiendel i gruppen av eiendeler.

Det vurderes forst om det eksisterer objektive bevis pa verdifall pa
finansielle eiendeler som individuelt sett er vesentlige. Finansielle eien-
deler som ikke er individuelt vesentlige eller som vurderes individuelt,
men som ikke er utsatt for verdifall, vurderes gruppevis med hensyn til
verdifall. Eiendeler med likeartede kredittrisikokarakteristikker grupperes
sammen.

Dersom det foreligger objektive bevis for at en eiendel er utsatt for
verdifall, beregnes tap ved verdifall til forskjellen mellom eiendelens
balansefgrte verdi og naverdien av estimerte fremtidige kontantstrem-
mer neddiskontert med den opprinnelige effektive renten.

Tap ved verdifall reverseres dersom reverseringen objektivt kan knyttes
til en hendelse som finner sted etter at tapet ble innregnet.

Tilgjengelig for salg
For finansielle eiendeler tilgjengelig for salg foretas en vurdering av
hvorvidt eiendelene er utsatt for tap ved verdifall hvert kvartal.

Dersom en reduksjon i virkelig verdi av en eiendel klassifisert som
tilgjengelig for salg, sammenlignet med anskaffelseskost, er vesentlig
eller har vart mer enn ni maneder, blir akkumulerte tap ved verdifall —
malt til forskjellen mellom anskaffelseskost og navaerende virkelig verdi,
fratrukket tap ved verdifall pa den finansielle eiendelen som tidligere
har blitt innregnet i resultatet — fjernet fra egenkapitalen og innregnet i
resultatet selv om den finansielle eiendelen ikke har blitt fraregnet.

Tap ved verdifall som er innregnet i resultatet reverseres ikke i resulta-
tet, men i andre resultatkomponenter.

UTBYTTE

Utbytte fra investeringer innregnes nar selskapet har en ubetinget rett
til @ motta utbyttet. Foreslatt utbytte innregnes som en forpliktelse

i samsvar med regnskapslovens bestemmelser, i henhold til forskrift
om forenklet anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder (FOR
2008-01-21 nr. 57). Dette innebeerer at utbytte fraregnes i egenkapi-
talen i det regnskapsaret det avsettes for.

AVSETNINGER

Avsetninger innregnes nar selskapet har en lovmessig eller underforstatt
plikt som et resultat av en tidligere hendelse, det er sannsynlig at dette
vil medfere en utbetaling eller overfgring av andre eiendeler for a gjore
opp forpliktelsen, og forpliktelsen kan males palitelig.

Betingede eiendeler opplyses om i note dersom en tilfersel av gko-
nomiske fordeler er sannsynlig. En betinget forpliktelse opplyses om i
note med mindre det er lite sannsynlig at den medferer en utgaende
kapitalstrgm.

Restrukturering

Avsetning for restrukturering innregnes nar selskapet har godkjent
en detaljert og formell restruktureringsplan, og omstruktureringen er
pabegynt eller er kunngjort. Avsetninger foretas ikke for fremtidige
kostnader i tilknytning til driften.

PENSJONER

Gjensidige har bade innskuddsbaserte og ytelsesbaserte pensjonsord-
ninger for sine ansatte. Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er lagt i
en egen pensjonskasse og er lukket for nyansatte.

Den innskuddsbaserte pensjonsordningen er en ordning hvor Gjensidige
betaler faste innskudd til et fond eller en pensjonskasse, og hvor det
ikke foreligger noen juridisk eller underforstatt forpliktelse til & betale
ytterligere innskudd. Pliktige innskudd innregnes som personalkostnader
i resultatet nar de palgper.

Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er en ordning som gir de ansatte
kontraktsmessige rettigheter til fremtidige pensjonsytelser. Pensjonsfor-
pliktelser beregnes basert pa en linezer opptjening og benytter forutset-
ninger om antall opptjeningsar, diskonteringsrente, fremtidig avkastning
pa pensjonsmidler, fremtidig regulering av lann, pensjoner og ytelser

fra folketrygden, samt aktuarielle forutsetninger for dadelighet, frivillig
avgang med mer.
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Pensjonsmidler males til virkelig verdi, og er fratrukket i netto pensjons-
forpliktelse i balansen. Eventuell overfinansiering balansefgres i den
grad det er sannsynlig at overfinansieringen kan utnyttes.

Alle aktuarielle gevinster og tap relatert til den ytelsesbaserte pensjons-
ordningen innregnes i andre resultatkomponenter.

AKSJEBASERT BETALING

Virkelig verdi pa tildelingstidspunktet for aksjebaserte betalingsord-
ninger tildelt de ansatte regnskapsfares som personalkostnad, med en
tilsvarende gkning i egenkapital. lkke-innvinningsbetingelser er reflektert
ved maling av virkelig verdi og det foretas ingen justering av kostnads-
fort belgp ved faktisk manglende oppfyllelse av slike betingelser.

Aksjebaserte betalingstransaksjoner der selskapet mottar varer eller
tjenester som vederlag for selskapets egne egenkapitalinstrumenter
regnskapsfares som aksjebaserte betalingstransaksjoner med oppgjer

i egenkapital, uavhengig av hvordan selskapet har anskaffet egenkapi-
talinstrumentene. Aksjebaserte betalingsordninger som gjgres opp av
en av aksjonaerene i konsernspissen innregnes ogsa som en aksjebasert
betalingstransaksjon med oppgjer i egenkapital.

SKATT

Skattekostnad bestar av summen av periodeskatt og utsatt skatt.

Periodeskatt

Periodeskatt er betalbar skatt pa skattepliktig inntekt for aret, basert
pa skattesatser som var vedtatt eller i hovedsak vedtatt pa rappor-
teringstidspunktet, og eventuelle endringer i beregnet periodeskatt
for tidligere ar.

Utsatt skatt

Utsatt skatt beregnes pa bakgrunn av forskjeller mellom balanse-
forte verdier og skattemessige verdier av eiendeler og forpliktelser pa
rapporteringstidspunktet. Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for
alle skattegkende midlertidige forskjeller. Eiendeler ved utsatt skatt
innregnes for alle skattereduserende midlertidige forskijeller i den grad
det er sannsynlig at det oppstar fremtidige skattepliktige inntekter
som de skattereduserende midlertidige forskjellene kan utnyttes mot.
Dersom utsatt skatt oppstar i forbindelse med ferstegangsinnregning
av en forpliktelse eller eiendel overtatt i en transaksjon som ikke er
en virksomhetssammenslutning, og den ikke pavirker det finansielle
eller skattepliktige resultatet pa transaksjonstidspunktet, blir den ikke
innregnet.

Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for midlertidige forskjeller som
folge av investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper, unntatt
i de tilfeller hvor konsernet er i stand til & kontrollere reversering av
midlertidige forskjeller, og det er sannsynlig at den midlertidige forskjel-
len ikke vil reverseres i overskuelig fremtid. Eiendeler ved utsatt skatt
som oppstar fra skattereduserende midlertidige forskjeller ved slike
investeringer innregnes kun i den grad det er sannsynlig at det vil veere
tilstrekkelig skattepliktig inntekt til @ utnytte fordelen av den midlerti-
dige forskjellen, og de er forventet a reversere i overskuelig fremtid.

Periodeskatt og utsatt skatt

Periodeskatt og utsatt skatt innregnes som kostnad eller inntekt i
resultatregnskapet, med unntak av utsatt skatt pa poster som er inn-
regnet i andre resultatkomponenter, hvor skatten da innregnes i andre
resultatkomponenter, eller i de tilfeller hvor den oppstar som folge av
en virksomhetssammenslutning. Ved virksomhetssammenslutninger
beregnes utsatt skatt pa differansen mellom virkelig verdi av eiendeler
og forpliktelser overtatt i vicksomhetssammenslutning og deres balanse-
forte verdi. Goodwill innregnes netto uten avsetning for utsatt skatt.

TRANSAKSJONER MED NZARSTAENDE PARTER

Konserninterne mellomveerende og transaksjoner elimineres ved utar-
beidelse av det konsoliderte regnskapet.

Leverander av konserninterne tjenester, som ikke er forutsatt & vaere
kjerneaktiviteter, vil som hovedregel allokere alle sine kostnader basert
pa en kostnadsbidragsordning som beskrevet i kapittel 8 i OECD ret-
ningslinjene og pa basis av paragraf 13-1 i den norske skatteloven.

Identifiserte funksjoner som kategoriseres som kjerneaktiviteter prises
med et fortjenestepaslag eller alternativt markedspris dersom identifi-
serbare sammenlignbare priser eksisterer.

TRANSAKSJONER MED SAMARBEIDENDE SELSKAPER
Brannkassene opererer som agenter pa vegne av Gjensidige. For disse
tjenestene betales det provisjoner. For handtering av samarbeidet og
for a reassurere brannkassenes brannforretning, mottar Gjensidige
kostnadsrefusjoner. Som en fglge av reassuranseordningen for brann-
forsikring forvalter Gjensidige midler for brannkassene. Brannkassene
godskrives renter for disse midlene.



l 60 GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010

NOTER

1 - EGENKAPITAL

AKSJEKAPITAL

Ved utgangen av aret bestod aksjekapitalen i henhold til vedtektene av
500 millioner ordinzere aksjer, hver palydende 2 kroner. Alle utstedte
aksjer er fullt innbetalt.

Eierne av ordinzere aksjer har utbytte- og stemmerett. Det er ingen
rettigheter knyttet til beholdningen av egne aksjer.

| tusen egenkapitalbevis/aksjer 2010
Utestaende 1. januar 100.000
Aksjesplitt 400.000
Utestaende 31. desember 500.000

| forbindelse med omdanning fra gjensidig selskap med begrenset
ansvar (BA) til allmennaksjeselskap (ASA) 28. juni 2010 er egenkapital-
beviskapitalen konvertert til aksjekapital.

| tusen egenkapitalbevis 2009
Utestaende 1. januar 77.200
Kapitalnedsettelse 22.800
Utestaende 31. desember 100.000

Per 30. september 2009 ble egenkapitalbeviskapitalen nedsatt til
1.000,0 millioner kroner og fordelt pa 100 millioner egenkapitalbevis
palydende 10 kroner. Kapitalnedsettelsesbelgpet ble overfart med like
deler til overkursfond og utjevningsfond tilherende klasse |-kapitalen.
Endringen medfarte ikke endring i eierbrgken mellom klasse I-kapital og
klasse II-kapital.

EGNE AKSJER
Ved utgangen av aret utgjorde antall egne aksjer 26.983 (0).

| kolonnen for egne aksjer i oppstilling av endringer i egenkapital
presenteres palydende av selskapets beholdning av egne aksjer. Belap
betalt som overskrider palydende belastes annen egenkapital slik at
kostpris for egne aksjer trekkes fra i konsernets egenkapital.

OVERKURSFOND

Overkursfond bestar av innbetalte midler og kan benyttes til dekning
av tap.

ANNEN INNSKUTT EGENKAPITAL

Annen innskutt egenkapital bestar av lgnnskostnad som er innregnet i
resultatregnskapet som folge av aksjekjgpsprogram for ansatte.

VALUTAKURSDIFFERANSER

Valutakursdifferanser bestar av valutakursdifferanser som oppstar ved

omregning av utenlandske datterselskaper, samt fra omregning av for-
pliktelser der sikringsbokfgring gjennomfares pa selskapets nettoinves-
tering i utenlandske datterselskaper.

AKTUARIELLE GEVINSTER/TAP PENSJON

Aktuarielle gevinster/tap pensjon bestar av gevinster/tap som oppstar
ved endring av de aktuarielle forutsetninger som benyttes ved bereg-
ning av pensjonsforpliktelse.

ANNEN OPPTJENT EGENKAPITAL

Annen opptjent egenkapital bestar av arets og tidligere ars resultat som
ikke er disponert til andre formal.

UTBYTTE
Foreslatt og vedtatt utbytte

Millioner kroner 2010 2009

Per 31. desember

4,70 kroner per ordineer aksje (2009: 3,30 kroner)  2.350,0 1.650,0



GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010 16 1

2 — BRUK AV ESTIMATER

Utarbeidelsen av regnskapet i samsvar med IFRS og anvendelse av de
valgte regnskapsprinsipper innebaerer at ledelsen ma foreta vurderinger,
utarbeide estimater og anvende forutsetninger som pavirker balansefgrt
verdi av eiendeler og forpliktelser, inntekter og kostnader. Estimatene
og de tilhgrende forutsetningene er basert pa historisk erfaring og an-
dre faktorer som er vurdert & vaere forsvarlige basert pa de underliggen-
de forholdene. Faktiske tall kan avvike fra disse estimatene. Estimatene
og de tilhgrende forutsetninger blir gjennomgatt regelmessig. Endringer
i regnskapsmessige estimater innregnes i den perioden estimatene
endres hvis endringen kun pavirker denne perioden, eller bade i den
perioden estimatene endres og i fremtidige perioder hvis endringene
pavirker bade eksisterende og fremtidige perioder.

Nedenfor omtales de regnskapsprinsippene som benyttes av Gjensidige
hvor vurderinger, estimater og forutsetninger kan avvike vesentlig fra de
faktiske resultatene.

INVESTERINGSEIENDOMMER

Virkelig verdi baseres pa markedspriser og pa allment aksepterte
verdsettelsesmodeller hvor markedspriser ikke foreligger. Et sentralt
parameter i verdivurderingen er det langsiktige avkastningskrav for den
enkelte eiendom. En naermere beskrivelse av prisrisikoen knyttet til
eiendommer og en sensitivitetsanalyse for investeringseiendommer er
inntatt i note 8.

ANLEGG OG UTSTYR, EIERBENYTTET

EIENDOM OG IMMATERIELLE EIENDELER

Anlegg og utstyr, eierbenyttet eiendom og immaterielle eiendeler
vurderes arlig for a sikre at avskrivningsmetoden og avskrivningsperio-
den som brukes er i samsvar med utnyttbar levetid. Tilsvarende gjelder
for utrangeringsverdi. Nedskrivninger foretas dersom det foreligger
verdifall. Det foretas en lepende vurdering av disse eiendommene pa lik
linje med investeringseiendommer.

Goodwill testes arlig for verdifall, eller oftere dersom det er indikasjoner
pa verdifall. Testingen for verdifall innebzerer a fastsette gjenvinnbart
belap for den kontantstremgenererende enheten. Normalt fastsettes
gienvinnbart belgp ved bruk av budsjetterte kontantstrgmmer basert
pa forretningsplaner. Forretningsplanene bygger pa tidligere erfaringer
samt forventet markedsutvikling. Se note 5 og 7.

FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER

Virkelig verdi pa finansielle eiendeler og forpliktelser som ikke handles i
et aktivt marked (for eksempel unoterte aksjer) fastsettes ved hjelp av
allment aksepterte verdsettelsesmetoder. Disse verdsettelsesmetodene
er i hovedsak basert pa markedsforholdene pa rapporteringstidspunk-
tet. Se note 9.

UTLAN OG FORDRINGER

For finansielle eiendeler som ikke er innregnet til virkelig verdi vurderes
det pa rapporteringstidspunktet om det finnes objektive indikasjoner pa
at en finansiell eiendel eller en gruppe av finansielle eiendeler har falt i
verdi. Se note 11.

FORSIKRINGSFORPLIKTELSER
Bruk av estimater ved beregning av forsikringsforpliktelser gjelder
hovedsakelig erstatningsavsetninger.

Forsikringsprodukter deles i hovedsak i to hovedgrupper; bransjer med
kort eller med lang avviklingstid. Med avviklingstid menes hvor lang tid
det gar fra et tap eller en skade inntreffer (skadedato) til tapet eller
skaden er meldt og deretter utbetalt og oppgjort. Korthalede bransjer er
for eksempel forsikring av bygninger, mens langhalede bransjer primzert
omfatter forsikring av personer. Usikkerheten i korthalede bransjer er i
hovedsak knyttet til skadens sterrelse.

For langhalede bransjer er risikoen forbundet med det forhold at det
endelige omfanget av inntrufne skader ma estimeres pa bakgrunn av
erfaring og empiriske data. Innen enkelte personbransjer kan det ta ti til
15 ar for alle skader som er inntruffet i et kalenderar er meldt selskapet.
| tillegg vil det i mange filfeller ikke veere tilstrekkelige opplysninger

nar skaden meldes til & foreta en korrekt avsetning. Dette kan skyldes
uklarheter om arsakssammenheng og usikkerhet om skadelidtes frem-
tidige arbeidsevne o.|. Mange personskader praves i rettssystemet og
erstatningsnivaet har over tid gkt. Dette far ogsa betydning for skader
som er inntruffet i tidligere ar, men som enna ikke er avsluttet. Risikoen
knyttet til avsetningene i personrelaterte bransjer er dermed pavirket av
eksterne forhold. For & redusere denne risikoen foretar selskapet bereg-
ning av erstatningsansvaret etter ulike metoder og felger opp at de
registrerte avsetningene knyttet til pagaende erstatningssaker til enhver
tid er basert pa gjeldende beregningsregler. Se note 3 og 14

PENSJON

Beregning av naverdi av pensjonsforpliktelser baseres pa aktuarielle og
gkonomiske forutsetninger. Enhver endring i forutsetningene pavirker
den beregnede forpliktelsen. Endringer i diskonteringsrenten er den for-
utsetningen som har sterst innvirkning pa verdien av pensjonsforpliktel-
sen. Diskonteringsrenten og andre forutsetninger gjiennomgas normalt
en gang i aret nar den aktuarielle beregningen foretas, med mindre det
har vaert vesentlige endringer i lapet av aret. Se note 15.

3 - STYRING AV FORSIKRINGSRISIKO OG FINANSIELL RISIKO

For informasjon om styring av forsikringsrisiko og finansiell risiko henvises det til note 3 i notene til konsernregnskapet, som er dekkende bade for

Gjensidige Forsikring ASA og Gjensidige Forsikring konsern.
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4 — PREMIEINNTEKTER OG ERSTATNINGSKOSTNADER
MV. | SKADEFORSIKRING

For informasjon om segmenter iht. IFRS 8 henvises det til note 4 i konsernregnskapet. Informasjonen nedenfor er utarbeidet iht. kravene i arsregn-
skapsforskriften for forsikringsselskaper.

LANDBASERTE FORSIKRINGER - PRIVAT

Herav Herav @vrige Sum
Millioner kroner Kombinerte Motorvogn trafikk gvrige  Fritidsbat Ulykke Reise landbaserte privat
Forsikringsteknisk resultat
Forfalte bruttopremier 19181 4.268,1 1.868,3 2.399,7 215,1 621,7 426,1 1633 7.612,4
Opptjente bruttopremier 1.844,3 41749 1.8399 2.3349 207,2 6024 407,3 159,0 7.395,0
Palgpne bruttoerstatningskostnader (1.680,6) (3.104,8) (1.370,8) (1.734,0) (130,6) (471,3) (289,4) (115,4) (5.792,1)
Brutto driftskostnader (320,5) (766,8) (360,2) (406,6) (509) (119,0) (95,4) (41,0) (1.3935)
Forsikringsteknisk resultat (156,7) 303,3 109,0 194,3 25,6 12,1 22,5 2,6 209,4
Palgpne brutto erstatningskostnader
Inntruffet i ar (1.661,3) (3.122,6) (1.379,8) (1.742,8) (125,5) (499,8) (288,3) (125,4) (5.823,0)
Inntruffet tidligere ar (19,3) 17,8 91 8,7 (5,1) 28,5 (L1 10,0 30,8
Palgpne brutto erstatningskostnader (1.680,6) (3.104,8) (1.370,8) (1.734,0) (130,6) (471,3) (289,4) (115,4) (5.792,1)
Forsikringstekniske avsetninger
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 10271 2.086,9 9018 11851 924 235,2 196,3 718 3.709,7
Brutto erstatningsavsetning 1.040,4 4.904,8 4.273,1 6317 711 2.114,6 1344 21,2 8.286,5
Brutto erstatningsansvar 7954 3.805,7 3.315,5 490,2 68,9 1.341,0 1120 19,8 6.142,8
Sikkerhetsavsetning 1.103,3
Finanstilsynets minstekrav 1.103,3
LANDBASERTE FORSIKRINGER — NARINGSLIV
Ettarige
Fiske- @vrige risiko-  Sum
Kombi- Motor- Herav Herav Yrkes-  Tryg- opp- Tran- land- for-  neer-
Millioner kroner Industri nerte  vogn trafikk @vrige Ansvar skade ghet Husdyr drett sport basertesikringer ingsliv
Forsikringsteknisk resultat
Forfalte bruttopremier 10419 17853 11301 4689 6612 4473 8287 3629 80,6 322 41,6 42,8 14611 7.2543
Opptjente bruttopremier 10301 17757 11292 4723 6569 4346 8374 3730 77,2 34,0 45,6 409 1.4576 7.2355
Palgpne bruttoerstatningskostnader (866,5) (1.516,2) (944,6) (452,7) (4919 (316,00 (7679 (393.4)  (489) (2,0) (99 (10,6) (927,9) (5.804,0)
Brutto driftskostnader (1512) (373.4) (2491) (1155 (1336) (931) (932) (415 (153 (4,5) 6,1 (126) (3115) (1.3516)
Forsikringsteknisk resultat 12,5 (1138 (646) (96,0) 31,4 255  (23,6) (619) 129 27,4 29,7 17,7 218,2 79,9
Palppne brutto erstatningskostnader
Inntruffet i ar (875,7) (1.623,7) (922,3) (427,3) (4950) (297,2) (7483) (339,2) (588) (13,1) (21,2) (20,6) (1.001,7) (5.922,0)
Inntruffet tidligere &r 93 1075 (223) (254 31 (188) (196) (543 99 11,0 113 100 738 1181
Palgpne brutto erstatningskostnader (866,5) (1.516,2) (944,6) (452,7) (491,9) (316,0) (767,9) (393,4) (48,9) (2,0) (9,9) (10,6) (927,9) (5.804,0)

Forsikringstekniske avsetninger
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 3925 7267 4231 1607 2624 1481 2185 58,0 36,0 83 15,8 90 5176 25538

Brutto erstatningsavsetning 11036 11972 11145 9570 1575 80L1 50979 21481 52,0 15,2 194 3,2 2.256,2 13.808,4
Brutto erstatningsansvar 9130 9577 6296 5406 890 6294 43221 14079 49,7 9.2 144 32 22562 111924
Sikkerhetsavsetning 1.205,6

Finanstilsynets minstekrav 1.205,6
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4 — PREMIEINNTEKTER OG ERSTATNINGSKOSTNADER MV. | SKADEFORSIKRING (FORTS).

SJPFORSIKRINGER OG ENERGIFORSIKRINGER MOTTATTE GJENFORSIKRINGER @BVRIGE
Sum
Sum sjg- og Ikke-  mottatte Sum
energifor- Proporsjon- propor- gjenfor- Pool-  Gjensidige

Millioner kroner Storkasko  Kystkasko Energi sikringer ale sjonale sikringer  ordninger  Forsikring
Forsikringsteknisk resultat
Forfalte bruttopremier 208,0 208,0 7857 170,8 956,5 282,0 16.313,1
Opptjente bruttopremier 216,4 2164 7857 1708 956,5 291,0 16.094,4
Palgpne bruttoerstatningskostnader (208,3) (208,3) (740,2) 08 (739,4) (49,7) (12.593,5)
Brutto driftskostnader (29,8 (29,8) (119,4) (3,4) (122,8) (2.897,7)
Forsikringsteknisk resultat (21,7) (21,7) (73,9) 168,2 94,3 241,3 603,2
Palgpne brutto erstatningskostnader
Inntruffet i ar (241,4) (241,4) (740,0) (740,0) (47,1) (12.773,5)
Inntruffet tidligere ar 331 331 (0,2) 08 06 (2,6) 180,0
Palgpne brutto erstatningskostnader (208,3) (208,3) (740,2) 08 (739,4) (49,7)  (12.593,5)
Forsikringstekniske avsetninger
Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 24,8 24,8 1,0 10 117,5 6.406,7
Brutto erstatningsavsetning 18,0 2817 43,6 3433 340,5 354 3759 157,7 229718
Brutto erstatningsansvar 18,0 1703 43,6 2319 3759 3759 157,7 18.100,7
Sikkerhetsavsetning 33,0 56,5 2.398,4
Finanstilsynets minstekrav 33,0 56,5 2.3984

AVSETNING FOR IKKE OPPTJENT PREMIE

ERSTATNINGSAVSETNING

Millioner kroner Brutto For egen regning Brutto For egen regning
Pool-ordninger

Norsk Naturskadepool 117,5 117,5 58,6 58,6
Yrkesskadeforsikringsforeningen 49,4 49,4
Trafikkskadeforsikringsforeningen 46,6 46,6
Legemiddelpoolen 31 31
Sum 117,5 117,5 157,7 157,7
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5 - IMMATERIELLE EIENDELER

Internt ut- Andre

Kunde- viklede immater.
Millioner kroner Goodwill forhold Varemerke IT-systemer eiendeler Sum
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2009 245,1 881,2 1.126,3
Tilganger 1553 16,2 7.5 1790
Tilganger ved intern utvikling 20,7 20,7
Avhendinger (0,8) (0,8)
Valutakursdifferanser (3.3) (0,3) (0,2) (3,8
Per 31. desember 2009 152,0 15,8 2724 881,2 1.321,4
Prosjekter i arbeid 82,0 82,0
Per 31. desember 2009, inklusiv prosjekter i arbeid 152,0 15,8 354,4 881,2 1.403,4
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2009 (81,3) (864,4) (945,7)
Avskrivning i perioden (1,8) (52,3) (16,9) (71,0
Avhendinger 03 03
Tap ved verdifall reversert i resultatet i perioden 01
Per 31. desember 2009 (1,8) (133,3) (881,3) (1.016,3)
Balansefgrt belgp
Per 1. januar 2009 204,7 16,8 2215
Per 31. desember 2009 152,0 14,1 2211 387,1
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2010 152,0 15,8 2724 881,2 13214
Tilganger 899,2 335,2 53,4 105,2 54,8 1.447,8
Tilganger ved intern utvikling 29,8 298
Valutakursdifferanser (15,6) (8,7) (1,5) (0,7) (1,6) (28,1)
Per 31. desember 2010 1.035,6 3424 51,8 406,7 9344 2.770,9
Prosjekter i arbeid 75,7 75,7
Per 31. desember 2010, inklusiv prosjekter i arbeid 1.035,6 342,4 51,8 4824 934,4 2.846,5
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2010 (1L8) (133,3) (881,3) (1.016,3)
Avskrivning i perioden (34,4) (7.6) (87,1) (8,1) (137,1)
Valutakursdifferanser 0,5 0,2 0,5 0,2 16
Per 31. desember 2010 (35,6) (7,4) (219,8) (889,1) (1.151,9)
Balansefgrt belgp
Per 1. januar 2010 152,0 14,1 221,1 387,1
Per 31. desember 2010 1.035,6 306,8 by, b 262,6 45,3 1.694,7
Avskrivningsmetode I/A Linezer Linezer Lineaer Linezer

Utnyttbar levetid (ar) I/A 10 10 5-8 5-10
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5 — IMMATERIELLE EIENDELER (FORTS.)

Selskapets immaterielle eiendeler er enten ervervet eller internt utviklet.
Goodwill og kundeforhold er ervervet giennom oppkjop av portefgl-
jer, og er et resultat av allokering av kostpris ved oppkjgpet. Internt
utviklede IT-systemer er utviklet for bruk i forsikringsvirksomheten.
Ekstern og intern bistand til utviklingsarbeid i forbindelse med innfering
eller vesentlig oppgradering av EDB-programvare, herunder tilpasning
av standardsystemer aktiveres som immaterielle eiendeler. Avskrivning
er inkludert i Forsikringsrelaterte administrasjonskostnader inkludert
provisjoner for mottatt gjenforsikring og salgskostnader.

Avgang pa andre immaterielle eiendeler gjelder forsikringsportefaljer
som er ferdig avskrevet. Ingen av de immaterielle eiendelene har ube-
stemt utnyttbar levetid.

VERDIVURDERING AV GOODWILL

Balansefert goodwill i selskapet utgjer per 31. desember 2010 1.035,6
millioner kroner. Av dette er 162,4 millioner kroner knyttet til Gjensidige
Forsikring, svensk filial, sitt kjop av forsikringsportefalie fra datter-
selskapet Tennant Forsakringsaktiebolag 1.oktober 2009 og 873,2
millioner kroner knyttet til Gjensidige Forsikring, dansk filial, sitt kjgp av
forsikringsportefalje fra Fair Forsikring A/S og KommuneForsikring A/S
1. januar 2010 og Nykredit Forsikring A/S 1. oktober 2010. Filialene er
egne kontantstremgenererende enheter.

Arlig vurdering av tap ved verdifall ble gjennomfart i tredje kvartal
2010. Det er ogsa foretatt en indikasjonsvurdering i fjerde kvartal for
a vurdere om det er nye forhold som tilsier at det ma foretas en ny
vurdering av verdifall.

Gjenvinnbart belgp for de kontantstremgenererende enhetenene
fastsettes ut fra en vurdering av bruksverdi. Bruksverdien baseres pa
en diskontering av forventede fremtidige kontantstrgmmer, med en
relevant diskonteringsrente som tar hensyn til lapetid og risiko.

Budsjetter/prognoser og perioden

kontantstremmene er fremskrevet

Fremskrivningen av kontantstrammene er basert pa budsjetter for

de neste tre arene gjennomgatt av ledelsen og godkjent av styret. |
perioden etter 2014 er det i hovedsak lagt til grunn en arlig vekst pa tre
prosent fram til 2019. Terminalverdien er beregnet i ar 2019. Veksten
begrunnes med at selskapene i utgangspunktet er mindre selskaper,
med et solid morselskap som gir gode mulighetene til & gke markeds-
andelene. Kontantstrammene er estimert til et normalniva fer det er
beregnet en terminalverdi. Gjensidige bruker som utgangspunkt en

SENSITIVITETSTABELL Diskonteringsrenten

Vekst reduseres med 2 % i

tiars horisont pa sine modeller, siden filialene er i en vekstperiode og en
kortere periode vil gi et mindre korrekt bilde av forventede kontant-
strgmmer.

Ledelsens metode

Sa langt det er mulig har ledelsen sgkt & dokumentere de forutsetnin-
gene som modellene er basert pa ved hjelp av ekstern informasjon.
Ekstern informasjon er forst og fremst benyttet i vurderingen av diskon-
teringsrente og valutakurser. Nar det gjelder fremtidige kontantstrem-
mer har ledelsen ogsa vurdert i hvilken grad man historisk har oppnadd
sine budsjetter. Dersom man ikke har oppnadd forventet budsjettert
resultat, har ledelsen gjennomfart en avviksanalyse. Disse avviksanaly-
sene er giennomgatt av styret i de respektive datterselskapene, samt av
ledelsen i Gjensidige Forsikring.

Niva pa combined ratio (CR)
Det forventede CR-nivaet i vekstperioden er vurdert til & veere fra 95,2
til 98,2 og fra 94,2 til 96,5 ved beregning av terminalverdien.

Vekstraten
Vekstraten er fastsatt til 3,0 prosent. Dette er basert pa felgende
forutsetninger

Langsiktig reell BNP-vekst 2-3%
Langsiktig forventet inflasjon 2-3%
Sum nominell vekstforventning 4-6%

Basert pa en overordnet vurdering har ledelsen likevel valgt a legge
seg pa 3,0 prosent, da dette anses a vaere mer i trad med markedets
forventninger.

Diskonteringsrente

Diskonteringsrenten er for skatt, og er sammensatt av en risikofri rente,
et risikopaslag og en markedsbeta. Den risikofrie renten tilsvarer et
gjennomsnitt av fem- og tiars renten pa statsobligasjoner i de respek-
tive landene som filialene opererer i. | tillegg er det tillagt et risikopaslag
pa 5,5 prosentpoeng.

Felsomhetsanalyse for ngkkelforutsetninger

Merverdiene knyttet til oppkjgpet er basert pa ulike ngkkelforutsetnin-
ger. Dersom disse forutsetningene utvikler seg vesentlig forskjellig fra
det som er forutsatt i modellene for vurdering av tap ved verdifall, kan
dette medfere behov for nedskrivning, jf. tabell.

CR gker med Alle forhold

gker med 1 % forhold til forventet neste 3 ar 2% neste 3 ar inntreffer samtidig
S Qs " Nedskrivningsbehov . - Nedskrivningsbehov
Gjensidige Forsikring, dansk filial med ca 250 MNOK Ikke nedskrivningsbehov lkke nedskrivningsbehov med ca 340 MNOK
" o g " Nedskrivningsbehov - - Nedskrivningsbehov
Gjensidige Forsikring, svensk filial med ca 80 MNOK Ikke nedskrivningsbehov lkke nedskrivningsbehov med ca 120 MNOK

| Gjensidige Forsikring ASA regnskapsferes datterselskaper til kost-
pris. Valutakursendringer kan dermed medfere verdiendringer som gir
verdifall pa selskapsniva. Tabellen til hayre viser effekt pa selskaps-
regnskapet.

SENSITIVITETSTABELL Valutakurs reduseres med 10 %

Mulig nedskrivningsbehov med ca 40 MNOK
Ingen nedskrivningsbehov

Tennant Holding
Gjensidige Baltikum
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring Mulig nedskrivningsbehov med ca 40 MNOK

Nykredit Forsikring Mulig nedskrivningsbehov med ca 230 MNOK
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6 — AKSJER | DATTERSELSKAPER OG TILKNYTTEDE SELSKAPER

DATTERSELSKAPER Forretnings- Kostpris Balansefgrt verdi Kostpris Balansefgrt verdi
Millioner kroner kontor Eierandel 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Fair Forsikring A/S Kebenhavn 100 % 2.668,7 2.668,7 2.668,7 2.668,7
Gjensidige Bank Holding AS Forde 100 % 1.590,4 1.491,7 1.590,4 1.491,7
Gjensidige Norge AS Oslo 100 % 195,7 11 195,7 7.0
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS Oslo 100 % 761,8 761,8 732,0 732,0
Glitne Invest AS Oslo 100 % 340,1 340,1 340,1 340,1
Oslo Areal AS Oslo 100 % 49381 4938,1 4.403,1 4.403,1
Gjensidige Baltic Riga 100 % 3515 347,8 351,5 347,8
Samtrygd Eigedom AS Forde 100 % 6,9 6.9 5.8 58
Strandtorget Drift AS Oslo 100 % 0.4 0.4 0.4 0.4
Strandtorget Eiendom AS Oslo 100 % 0,1 01 01 01
Tennant Holding AB Stockholm 100 % 568,3 4746 568,3 568,3
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S Kebenhavn 100 % 770,2 770,2

Nykredit Forsikring A/S Kabenhavn 100 % 2.669,6 2.669,6

Sum aksjer i datterselskaper 14.862,1 14.471,5 10.856,2 10.565,1
TILKNYTTEDE SELSKAPER Forretnings- Kostpris Balansefert verdi Kostpris Balansefgrt verdi
Millioner kroner kontor Eierandel 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Storebrand ASA Oslo 24,3 % 4.604,4 2.567.4 4.604,4 2.567,4
SpareBank 1 SR-Bank Stavanger 10,3 % 866,4 866,4 866,4 8664
Bilskadeinstituttet AS Oslo 29,5% 04 0.4 03 0.3
Forsikring og Finans Sandnes AS (solgt i 2010) 00 00
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS (solgt i 2010) 01 01
Fossmark Assuranse AS (solgt i 2010) 0,0 0,0
Vervet AS inkludert ansvarlig lan ! Tromse 25,0 % 30,8 1,0 30,3 0,5
Sum aksjer i tilknyttede selskaper 5.502,0 3.435,2 5.501,6 3.434,8

! Ansvarlig 1an pa 24 millioner kroner er inkludert i kostpris.

DATTERSELSKAPER — TILLEGGSINFORMASJON Andel av
Millioner kroner Eiendeler Egenkapital Gjeld Inntekter ? Resultat bgrsverdi
For hele selskapet 2010

Fair Forsikring A/S (konsern) 2.457,6 2.456,1 14 296,1 1294 I/A
Gjensidige Bank Holding (konsern) 15.789,6 1.3149 14.474,6 335,7 24,6 I/A
Gjensidige Norge AS 1,2 11 01 I/A
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding (konsern) 7.257,2 462,6 6.794,6 3358 (20,1) I/A
Glitne Invest (konsern) 647,3 417,1 230,2 Sity 7 316 I/A
Oslo Areal AS 5.420,4 4.823,7 596,6 107,0 I/A
Gjensidige Baltic 7175 3131 404,4 459,3 439 I/A
Samtrygd Eigedom AS 6,4 6,4 01 03 I/A
Strandtorget Drift AS 18 0,5 1.2 I/A
Strandtorget Eiendom AS 01 01 I/A
Tennant Holding AB (konsern) 727,0 3447 382,3 4530 419 I/A
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 4.221,5 5120 3.709,5 360,2 541 I/A
Nykredit Forsikring A/S 2.461,8 1.4439 1.018,0 116,2 5379 I/A
Sum datterselskaper 39.709,2 12.096,3 27.612,9 2.901,1 950,6

2 Driftsinntekter. For selskaper hvor finansintekter er driftsinntekter er dette inkludert i inntekter. For annen virksomhet er finansinntekter ikke inkludert.
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6 — AKSJER | DATTERSELSKAPER OG TILKNYTTEDE SELSKAPER (FORTS.)

DATTERSELSKAPER - TILLEGGSINFORMASJON Andel av
Millioner kroner Eiendeler Egenkapital Gjeld Inntekter 2 Resultat bgrsverdi
For hele selskapet 2009

Fair Financial Ireland Limited (avviklet i 2009) 36,2 33,4 I/A
Fair Forsikring A/S (konsern) 8.639,5 27749 5.864,6 1.824,8 210,7 I/A
Gjensidige Bank Holding (konsern) 12.757,6 1.2413 11.516,4 3441 (51,6) I/A
Gjensidige Norge AS 7,2 7,1 0,1 0,1 0,1 I/A
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding (konsern) 49218 453,8 4.468,0 28,2 (73,9) I/A
Glitne Invest (konsern) 565,7 396,4 169,3 550,3 449 I/A
Oslo Areal AS 4.627,3 4.376,7 250,6 313,2 75,0 I/A
Gjensidige Baltic 8539 310,2 543,6 6648 58,7 I/A
Samtrygd Eigedom AS 49 49 01 (0,1) I/A
Strandtorget Drift AS 1,5 0,5 1,0 I/A
Strandtorget Eiendom AS 0,1 0,1 I/A
Gjensidige Sverige AB (konsern) 946,3 508,5 437,7 648,8 92,8 I/A
Sum datterselskaper 33.325,8 10.074,4 23.251,4 4.410,7 390,0

TILKNYTTEDE SELSKAPER - TILLEGGSINFORMASJON Andel av
Millioner kroner Eiendeler Egenkapital Gjeld Inntekter ? Resultat bgrsverdi
For hele selskapet 2010

Storebrand ASA 390.414,0 18.417,0 371.997,0 48.241,0 1.480,0 47779
SpareBank 1 SR-Bank 134.778,0 9.402,0 125.376,0 3.414,0 1317,0 1.180,6
Bilskadeinstituttet AS 5,3 4.8 0,5 16 0,2 I/A
Forsikring og Finans Sandnes AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A I/A
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A I/A
Fossmark Assuranse AS (solgt i 2010) I/A I/A I/A I/A I/A I/A
Vervet AS 109,2 13,1 96,1 05 (0,4) I/A
Sum tilknyttede selskaper 525.306,5 27.836,9 497.469,6 51.657,1 2.796,8

TILKNYTTEDE SELSKAPER — TILLEGGSINFORMASJON Andel av
Millioner kroner Eiendeler Egenkapital Gjeld Inntekter ? Resultat bgrsverdi
For hele selskapet 2009

Storebrand ASA 366.159,0 17.217,0 348.942,0 48.236,0 934,0 4.330,2
SpareBank1 SR-Bank 124.909,0 8.073,0 116.836,0 2.674,0 11110 1.035,7
Bilskadeinstituttet AS 53 48 0,5 16 0,2 I/A
Forsikring og Finans Sandnes AS 0,7 0.4 0,3 2,1 0,1 I/A
Forsikringskontoret Johansen og Torkelsen AS 40 0,6 34 6,7 I/A
Fossmark Assuranse AS 0,7 0,1 0,6 2,0 (0,6 I/A
Vervet AS 107,6 11,7 95,9 0.8 01 I/A
Sum tilknyttede selskaper 491.186,3  25.307,6 465.878,7 50.923,2 2.044,8

Investeringen i SpareBank1 SR-Bank er klassifisert som tilknyttet selskap og Gjensidige eier i tillegg obligasjoner i SpareBank1 SR-Bank, balansefert til 5,0
regnskapsfares til kostpris. Gjensidige Forsikring ASA eier 16,3 prosent av millioner kroner.

egenkapitalbeviskapitalen og 10,3 prosent av egenkapitalen i banken og har

ikke, basert pa eierandelen alene, betydelig innflytelse. Selskapet er imidlertid For samtlige investeringer tilsvarer stemmeandel eierandel.

representert bade i styret til SpareBank1 SR-Bank og i valgkomiteen. Dette gjor
at Gjensidige Forsikring ASA har betydelig innflytelse og dermed mulighet til a
delta i de finansielle og driftsmessige prinsippavgjgrelsene til banken.
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/ — EIERBENYTTET EIENDOM, ANLEGG OG UTSTYR

Eierbenyttet Anlegg og
Millioner kroner eiendom utstyr! Sum
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2009 243,0 4999 7429
Tilganger 18 98,7 100,5
Avhendinger (0,9 (3.9) (48)
Valutakursendringer (0,2) (0.2)
Per 31. desember 2009 243,9 594,6 838,5
Prosjekter i arbeid 193 193
Per 31. desember 2009, inklusiv prosjekter i arbeid 2439 6139 857.8
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2009 (52,3) (318,4) (370,8)
Arets avskrivning (9.0 (53,3) (62.4)
Avhendinger 0,3 1,7 2,1
Per 31. desember 2009 (61,0) (370,0) (431,1)
Balansefert verdi
Per 1. januar 2009 190,7 247,9 438,6
Per 31. desember 2009 1829 2439 426,7
Anskaffelseskost
Per 1. januar 2010 2439 594,6 838,5
Tilganger 107.,5 107,5
Avhendinger (99,1) (22,2) (121,3)
Valutakursendringer (1,1) (1,1)
Per 31. desember 2010 144.,8 678,8 823,5
Prosjekter i arbeid 53,5 53,5
Per 31. desember 2010, inklusiv prosjekter i arbeid 144.8 732,3 8771
Avskrivning og tap ved verdifall
Per 1. januar 2010 (61,0 (370,0) (431,1)
Arets avskrivning (6,0) (789) (84,9)
Avhendinger 36,5 6,2 42,7
Valutakursendringer 03 03
Tap ved verdifall innregnet i resultatet i perioden 2 (2,2) (2,2)
Per 31. desember 2010 (32,8) (442,5) (475,3)
Balansefert verdi
Per 1. januar 2010 182,9 2439 426,7
Per 31. desember 2010 112,0 289,8 401,8
Avskrivningsmetode Linezer Lineaer
Utnyttbar levetid (ar) 10-50 3-5

!t Anlegg og utstyr bestar hovedsakelig av maskiner, biler, inventar og mabler.

? Ved utgangen av forste kvartal ble en eierbenyttet eiendom nedskrevet med 2,2 millioner. Ny verdi pa eiendommen ble fastsatt ved hjelp av konsernets interne verdsettelsesmodell, jf.
note 8 om investeringseiendommer. Verdsettelsen var ikke basert pa observerbare markedspriser eller nylige transaksjoner. Balansefert verdi av eiendommen fer nedskrivningen var 16,8

millioner.

Hver komponent av eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr avskrives
linezert over estimert utnyttbar levetid. Tomter avskrives ikke. Estimert
utnyttbar levetid for innevaerende periode og sammenligningsperioder
er mellom ti og 50 ar for eierbenyttet eiendom, hvorav tekniske instal-
lasjoner innehar hayeste avskrivningssats, og mellom tre og fem ar for
anlegg og utstyr.

Det foreligger ingen restriksjoner pa eierbenyttet eiendom, anlegg og
utstyr. Eierbenyttet eiendom, anlegg og utstyr er heller ikke stilt som
sikkerhet for forpliktelser.

Markedsverdien av tomter og eierbenyttede eiendommer overskrider
balansefgrt verdi som vist nedenfor. For anlegg og utstyr er det ikke
noe vesentlig avwik mellom balansefert verdi og markedsverdi. Enkelte
driftsmidler, som for eksempel mabler, er fullt avskrevet men fortsatt i
bruk.

Millioner kroner 2010 2009
Markedsverdi av tomter og eierbenyttet eiendom 1229 2494
Balansefort verdi av tomter og eierbenyttet eiendom 112,0 1829
Merverdi utover balansefert verdi 10,9 66,5
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8 — INVESTERINGSEIENDOMMER

Millioner kroner 2010 2009
Balansen

Per 1. januar 1.163,5 1.170,7
Tilganger som resultat av etterfglgende utgifter 82,6 324
Avhendinger (128,1) (2,3)
Netto gevinster/(tap) ved justering av virkelig verdi (15,5) (37,3)
Per 31. desember 1.102,5 1.163,5

Resultateffekt fra investeringseiendommer er vist i note 20.

Gjensidige Forsikring anvender virkelig verdi for sine investeringseiendom-
mer. Investeringseiendommer bestar av neeringseiendommer som leies ut
til akterer utenfor Gjensidige Forsikring konsern og som er anskaffet i trad
med konsernets kapitalplasseringsstrategi. Eiendommer som benyttes av
konsernets egen virksomhet er klassifisert som eierbenyttet eiendom, jf.
note 7. | eiendommer som bade leies ut til akterer utenfor konsernet og
benyttes av konsernets egen virksomhet er utleiedelene som kan seksjo-
neres klassifisert som investeringseiendom.

Gjensidige Forsikring eier ingen investeringseiendommer utenfor Norge.
Gjennomsnittlig leieperiode er 4,79 ar og eiendomsportefglien omfatter
kontorer og kjgpesentre.

| 2009 og 2010 har konsernets egen verdsettelsesmodell blitt lagt til
grunn bade i kvartalsregnskapene og ved arsslutt. Ved arslutt er det i
tillegg innhentet uavhengige verdivurderinger fra to eksterne radgivere for
utvalgte deler av portefglien, slik at mer enn 90 prosent av de balansefer-
te verdiene har blitt vurdert opp mot en eller to eksternt vurderte verdier.

Konsernets verdsettelsesmodell verdsetter hver eiendom for seg selv. De
viktigste parametrene er avkastningskrav, markedsleie, kontraktsfestet

Kroner

Avkastningskrav

leie, eventuelle ledige lokaler, eiendommens langsiktige normaliserte
driftskostnader og eventuelle investeringsbehov. Avkastningskravet
fastsettes med utgangspunkt i et normalavkastningskrav som justeres
for eiendommens beliggenhet, type, tekniske standard og kontraktene.
Normalavkastningskravet fastsettes ut fra det avkastningskravet

som kan avledes gjennom transaksjoner i markedet, samt forventninger
om renteniva og risikopaslag. Markedsleien fastsettes ut fra eksisterende
kontrakter pa eiendommen og sammenlignbare eiendommer, observa-
sjoner fra kontraktsforhandlinger, tilbudsforesparsler og opplysninger
fra eiendomsmeglere om inngatte leiekontrakter pa sammenlignbare
eiendommer.

Ut fra markedsleie, kontraktsfestet leie, eventuelle ledige lokaler og
eiendommens langsiktige normaliserte driftskostnader, beregnes en
netto arlig leie som diskonteres med avkastningskravet for a fastsette
eiendommens virkelige verdi. | tillegg gjgres det korrigering for betydelige
oppgraderingsbehov, planlagte ombygginger eller rehabiliteringer.

For 2010 er folgende parametere lagt til grunn for portefelien som gir
folgende giennomsnittlige verdi per kvadratmeter.

Gjennomsnittlig
markeds|eie

Gjennomsnittlig
kontraktsfestet leie

Gjennomsnittlig
verdi per kvm.

Samlet portefalje

Fastsettelsen av de ovennevnte parametere innebaerer betydelig grad av
skjonn. Det etterstrebes at dette skjgnnet er konsistent med det som
observeres i markedet, og at skjgnnet uteves konsekvent fra periode til
periode.

Markedsleie reduseres

6,51%

1.294,9 13144 18.761,0

| tabellen under fremgar det hvordan sensitiviteten pa avkastningskra-
vet og markedsleien pavirker verdien av portefglien, slik den foreligger
per 31. desember 2010.

Markedsleie per Markedsleie gker

Millioner kroner med 10 % 31.12.2010 med 10 %
Avkastningskrav gker med 0,25 prosentpoeng 9924 1.061,7 11310
Avkastningskrav 6,51 prosent 1.029,1 1.102,5 1.175,9
Avkastningskrav reduseres med 0,25 prosentpoeng 1.068,6 1.146,4 1.224,2

Det foreligger ingen restriksjoner med hensyn til salg eller pa bruk av
inntekter og kontantstremmer fra investeringseiendommer.

Per 31. desember 2010 foreligger kontraktsmessige forpliktelser til
ombygging for leietakere pa 2,0 millioner kroner.

Gjensidige Forsikring har ingen investeringseiendommer for leasing eller
som er klassifisert som tilgjengelig for salg.

Det er ingen lan med sikkerhet i investeringseiendommer i 2009 eller
2010.
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9 — FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER

Balansefgrt verdi Virkelig verdi Balansefgrt verdi Virkelig verdi
Millioner kroner Noter per 31.12.2010 per 31.12.2010 per 31.12.2009 per 31.12.2009
Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 10 4345 4345 166,9 166,9
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Aksjer og andeler 13 39122 39122 6.281,6 6.281,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 8.463,7 8.463,7 8.448,7 8.448,7
Finansielle eiendeler som holdes til forfall
Obligasjoner som holdes til forfall 13.600,6 14.022,5 14.856,5 15.341,3
Lan og fordringer
Obligasjoner klassifisert som lan og fordringer 11 39038 3.926,0 13647 13791
Utlan 11 264,6 264,6 3283 3283
Fordringer i forbindelse med direkte forretninger og gjenforsikring 3.379,8 3.379,8 2.976,2 2.976,2
Fordringer innen konsernet 22 190,7 190,7 222,7 222,7
Andre fordringer 11 123,8 1238 188,8 188,8
Forskuddsbetalte kostnader og opptjente ikke mottatte inntekter 11 115 11,5 7,8 7.8
Kontanter og kontantekvivalenter 12,26 775,5 775,5 11439 11439
Sum finansielle eiendeler 35.060,8 35.505,0 35.986,1 36.485,3
Finansielle forpliktelser
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 10 105,0 105,0 17,7 17,7
Finansielle forpliktelser til amortisert kost
Andre forpliktelser 16 907,4 9074 8925 892,5
Forpliktelser i forbindelse med forsikring og gjenforsikring 310,2 310,2 3009 3009
Palopte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 16 130,6 1306 1286 1286
Forpliktelser innen konsernet 22 57,0 57,0 2137 2137
Sum finansielle forpliktelser 1.510,2 1.510,2 1.553,4 1.553,4
Ikke resultatfart gevinst/(tap) 444y, 499,2
VERDSETTELSESHIERARKI 2010 NIVA 1 NIVA 2 NIVA 3
Tabellen viser en fordeling av finansielle eiendeler/forpliktelser som males til Verd.settelses— Vgrdsettelsesﬂ—
o ) ) . . teknikk basert teknikk basert pa
virkelig verdi over resultatet, i tre nivaer basert pa verdsettelsesmetode. U, .
Kvoterte priseri pa observerbare ikke-observebare
Millioner kroner aktive markeder markedsdata markedsdata Sum
Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 4345 4345
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Aksjer og andeler 210,7 2.010,6 1.690,9 39122
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 3.003,4 5.451,8 8,5 8.463,7
Finansielle forpliktelser
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 105,0 105,0
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9 — FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER (FORTS.)

VIRKELIG VERDI

Finansielle eiendeler og forpliktelser som innregnes til virkelig verdi er
balansefart til den verdi den enkelte eiendel/forpliktelse kan omsettes
for i en transaksjon gjennomfert pa armlengdes avstand.

Ved beregning av virkelig verdi benyttes ulike metoder og teknikker
avhengig av type finansielle instrumenter og i hvilken grad de handles i
aktive markeder. Instrumenter Klassifiseres i sin helhet i en av tre verd-
settelsesnivaer basert pa det laveste niva av verdsettelsesinformasjon
som er betydningsfull for verdsettelsen av instrumentene.

Nedenfor redegjores for de ulike verdsettelsesnivaene og hvilke finansi-
elle eiendeler/forpliktelser som inngar pa hvilke nivaer.

Kvoterte priser i aktive markeder

Kvoterte priser i aktive markeder anses som det beste estimat pa en
eiendel/forpliktelses virkelige verdi. En finansiell eiendel/forpliktelse
anses som verdsatt basert pa kvoterte priser i aktive markeder dersom
virkelig verdi er fastsatt basert pa priser som er enkelt og regelmessig
tilgiengelige og representerer faktiske og regelmessig forekommende
markedstransaksjoner pa armlengdes avstand. Finansielle eiendeler/
forpliktelser som verdsettes basert pa kvoterte priser i aktive markeder
klassifiseres som niva én i verdsettelseshierarkiet.

Folgende finansielle eiendeler er klassifisert som niva én i verdsettelses-
hierarkiet

+ Bersnoterte aksjer

« Stats- og statsgaranterte obligasjoner/verdipapirer med fast avkastning
« Barsnoterte fond (ETF)

Verdsettelse basert pa observerbare markedsdata
Nar kvoterte priser i aktive markeder ikke er tilgiengelige, fastsettes
virkelig verdi av finansielle eiendeler/forpliktelser fortrinnsvis ved hjelp

av verdsettelsesmetoder som baserer seg pa observerbare markedsdata.

En finansiell eiendel/forpliktelse anses som verdsatt basert pa obser-
verbare markedsdata dersom virkelig verdi er fastsatt med referanse
til priser som ikke er kvoterte, men som er observerbare enten direkte
(som priser) eller indirekte (derivert fra priser).

Felgende finansielle eiendeler/forpliktelser er klassifisert som niva to i

verdsettelseshierarkiet

* Valutaterminer, aksjeopsjoner, fremtidige renteavtaler og valutaswapper
hvis virkelige verdi er derivert fra verdien av underliggende instrumenter.
Derivatene i disse kategoriene verdsettes ved hielp av allment brukte
verdsettelsesmetoder for derivater (opsjonsprisingsmodeller etc.).

+  Aksjefond, obligasjonsfond, hedgefond og kombinasjonsfond hvis
virkelige verdi er bestemt pa bakgrunn av verdien av instrumentene
som fondene har investert i.

« Sertifikater, obligasjoner og indeksobligasjoner som ikke er noterte,
eller som er noterte men hvor det ikke forekommer regelmes-
sige transaksjoner. De unoterte instrumentene i disse kategori-
ene verdsettes basert pa observerbare rentekurver og estimert
kredittspread der hvor det er aktuelt.

Verdsettelse basert pa ikke-observerbare markedsdata

Nar verken kvoterte priser i aktive markeder eller observerbare markedsdata
er tigiengelige, verdsettes finansielle eiendeler/forpliktelser ved hjelp av
verdsettelsesteknikker som ikke er basert pa observerbare markedsdata.

En finansiell eiendel/forpliktelse anses som verdsatt basert pa ikke-
observerbare markedsdata dersom virkelig verdi er fastsatt uten a vaere
basert pa kvoterte priser i aktive markeder, og heller ikke er basert pa
observerbare markedsdata. Finansielle eiendeler/forpliktelser som er
verdsatt basert pa ikke-observerbare markedsdata er klassifisert som
niva tre i verdsettelseshierarkiet.

Folgende finansielle eiendeler er klassifisert som niva tre i verdsettelses-

hierarkiet

+ Unoterte private equity-investeringer (PE). PE-investeringene
som ikke er organisert som fond verdsettes ved hjelp av kontant-
stremanalyser, pris-multipler og nylige markedstransaksjoner. PE-
investeringene som er organisert som fond verdsettes pa bakgrunn
av rapporterte NAV-verdier (Net Asset Value) fra fondsforvaltere
i henhold til IPEV-retningslinjer (International Private Equity and
venture capital Valuation) fastsatt av Equity Venture Capital Associa-
tion. NAV-verdiene fastsettes av fondsforvaltere ved hjelp av den/
de verdsettelsesmetoder i IPEV-retningslinjene som anses som best
egnet til a estimere virkelig verdi, gitt de faktiske omstendigheter,
for hver underliggende investering. Pa grunn av sen rapportering fra
fondene benyttes NAV-verdier fra siste kvartalsrapportering. NAV-
verdiene justeres deretter for objektive hendelser i de enkelte fond
siden forrige rapporteringsdato. Den typiske objektive hendelse er
utvikling i verdi pa underliggende barsnoterte selskaper siden siste
rapportering fra fondet.

+ Eiendomsfond. Eiendomsfondene verdsettes pa bakgrunn av rap-
porterte NAV-verdier fra fondsforvaltere. Pa grunn av sen rapporte-
ring fra fondene benyttes NAV-verdier fra siste kvartalsrapportering.

+ Gjensidiges innskudd i Gjensidige Pensjonskasse. Innskuddet er satt
til verdi lik innskutt egenkapital.

SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER NIVA TRE
Sensitivitetsanalysen for finansielle eiendeler som verdsettes basert pa
ikke-observerbare markedsdata viser resultateffekten av realistiske og
plausible markedsutfall. Et verdifall pa ti prosent anses som et realistisk
og plausibelt markedsutfall for bade aksjer og andeler og obligasjoner
og andre verdipapirer med fast avkastning som inngar i niva tre i verd-
settelseshierarkiet.
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9 — FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER (FORTS.)

AVSTEMMING FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2010

Netto realis-
ert/urealisert

Over- Andel av netto realisert/

fering Per

urealisert gevinst over resultatet

Per gevinst over Realisa- til/fra 31.12. som relaterer seg til instrumenter
Millioner kroner 1.1. 2010 resultatet Kjop Salg sjoner niva 3 2010 som enna eies per 31.12.2010
Aksjer og andeler 1.137,8 92,5 7135 (149,1)  (103,7) 1.690,9 814
Obligasjoner og a_ndre verdipapirer 90 (0.5) 85 (0.5)
med fast avkastning
Sum 1.146,8 92,0 7135 (149,1)  (103,7) 1.699,4 80,9
SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2010
Millioner kroner Sensitivitet
Aksjer og andeler Verdifall pa 10 % 169,1
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning Verdifall pa 10 % 09
Sum 169,9
VERDSETTELSESHIERARKI 2009 Al il MAIE
. . - . : S Verdsettelses-  Verdsettelses-
Tabellen viser en fordeling av finansielle eiendeler/forpliktelser som males til ; - .
o ) ) . . teknikk basert teknikk basert pa
virkelig verdi over resultatet, i tre nivaer basert pa verdsettelsesmetode. . )
Kvoterte priseri pa observerbare ikke-observebare
Millioner kroner aktive markeder markedsdata markedsdata Sum
Finansielle eiendeler
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 166,9 166,9
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, aremerket
Aksjer og andeler 855,9 4.2879 1137,8 6.281,6
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 2.704,8 5.7349 9,0 8.448,7
Finansielle forpliktelser
Finansielle derivater
Finansielle derivater malt til virkelig verdi over resultatet 17,7 17,7
AVSTEMMING FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2009
Netto realis- Over- Andel av netto realisert/
ert/urealisert foring Per urealisert gevinst over resultatet
Per gevinst over Realisa- til/fra 31.12. som relaterer seg til instrumenter
Millioner kroner 1.1. 2009 resultatet Kjop Salg sjoner niva 3 2009 som enna eijes per 31.12.2009
Aksjer og andeler 1316,6 (3150) 2814 (97,4) (47,9) 11378 (189,0)
Obligasjoner og a(ndre verdipapirer 36 54 90 5.4
med fast avkastning
Sum 1.320,3 (309,5)  28L4 (97,4) (47,9) 1.146,8 (183,6)
SENSITIVITET FINANSIELLE EIENDELER SOM VERDSETTES BASERT PA IKKE-OBSERVERBARE MARKEDSDATA (NIVA 3) 2009
Millioner kroner Sensitivitet
Aksjer og andeler Verdifall pa 10 % 113,8
Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning Verdifall pa 10 % 09
Sum 114,7
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10 - FINANSIELLE DERIVATER

Markedsverdi Markedsverdi
31.12.2010 31.12.2009
Nominelt Nominelt
Nominelt gj.snitt Nominelt  gj.snitt

Millioner kroner 31.12.2010 2010 Eiendel Forpliktelse 31.12.2009 2009 Eiendel Forpliktelse
Renterelaterte kontrakter
Fremtidige renteavtaler 10.000,0 19.550,0 45 18.550,0 11.990,3 7.1 (2,9)
Rentefutures 518,9 1.022,2 1.885,4 1.204,4
Rentebytteavtaler 261,6 850,3 (2,6 350,0 402,9 3,7
Valutarelaterte kontrakter
Valutaterminer 16.157,1 14.628,2 423,1 (102,5) 9.682,1 10.287,3 149,8 (14.8)
Egenkapitalrelaterte kontrakter
Aksjeopsjoner 986,3 2048 6,8 7157 42,1 6.4
Sum finansielle derivater 27.923,8 36.255,5 434,5 (105,0) 31.183,2 23.927,0 166,9 (17,7)

Derivater benyttes i trad med «Forskrift om skadeforsikringsselskapers
kapitalforvaltning» til a effektivisere forvaltning og risikostyring.

Det nominelle volumet av derivater er angitt som bruttostgrrelse, og er
et mal pa omfanget av derivater innen de ulike typer kontrakter.
Nominelt giennomsnitt er det gjennomsnittlige brutto nominelle volum
gjennom aret. Markedsverdi eiendeler og forpliktelser angir den verdi
som derivatkontraktene er balansefert med per 31. desember.

Innenfor hver enkelt aktivaklasse benytter de enkelte forvaltere deriva-
ter som er tilpasset aktivaklassen, og de fleste typer av finansielle
derivater nevnt under benyttes jevnlig. Derivatbruken er begrenset i
avtalen med den enkelte forvalter, og det stilles krav til godkjente
produktlister og tilstrekkelig kompetanse og systemer hos forvalter.
Generelt tillates ikke udekkede posisjoner, det vil si ikke salgsplikt

pa papirer som selskapet ikke allerede eier eller kjgpsplikt uten a ha
tilstrekkelige likvide midler til & gjennomfare kjgpet. Forvalter for hver
aktivaklasse kan aldri eksponere selskapet for et sterre belgp enn det
som er gitt til forvaltning.

Valutarisikoen i selskapet totalt sikres tilneermet 100 prosent ved hjelp
av valutaterminer. Den totale risikoen i aksjeportefglien har gjennom
aret veert redusert ved a kjspe opsjoner pa brede indekser i stedet for a
kigpe aksjer. Finansielle derivater som inngar i hedgefond er ikke med i
oversikten.

Renterelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Rentebytteavtaler (renteswapper), som er avtaler om & bytte rente-
betingelser pa nominelle belgp med kunder eller banker.

- Fremtidige renteavtaler, som er avtaler som fastsetter en rentesats
pa et nominelt belgp for en fremtidig periode.

- Rentefutures (IRF), som er avtaler som sikrer kjgper en bestemt
rente pa et belgp for en fremtidig periode.

- Obligasjonsopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om &
kjgpe eller selge obligasjoner til en fastsatt pris innen, eller pa et
bestemt tidspunkt i fremtiden.

- Obligasjonsfutures, som er avtaler om a kjgpe eller selge obligasjo-
ner til en bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

Valutarelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Valutaterminforretninger, som er avtaler om a kjgpe eller selge et
bestemt valutabelgp pa et fremtidig tidspunkt til en
avtalt vekslingskurs mot en annen valuta.

- Valutabytteavtaler (valutaswapper), som er avtaler med banker om &
bytte valutabelap til en pa forhand avtalt kurs og
forrente disse for en avtalt periode.

- Valutaopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om & kjgpe
eller selge valuta pa et fremtidig tidspunkt til en pa forhand
avtalt kurs.

Egenkapitalrelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Aksjeopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om & kjgpe eller
selge aksjer til en fastsatt pris innen eller pa et
bestemt tidspunkt i fremtiden.

- Aksjebytteavtaler (aksjeswapper), som er avtaler om & bytte aksjer til
en bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

- Aksjefutures, som er avtaler om a kjape eller selge aksjer til en
bestemt pris pa et bestemt tidspunkt i fremtiden.

Varerelaterte kontrakter omfatter i hovedsak

- Ravareopsjoner, som er avtaler (rettighet/forpliktelse) om a kjgpe
eller selge ravarefutures til en fastsatt pris innen eller pa et
bestemt tidspunkt i fremtiden.

Disse transaksjonene gjgres hovedsakelig med banker. Kredittrisikoen
med denne virksomheten anses som liten. Savel rente- som
valutaforretninger gjeres innenfor definerte posisjonsrammer.
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11 - UTLAN OG FORDRINGER

UTLAN

Millioner kroner 2010 2009
Pantelan 24 2,5
Obligasjoner klassifisert som lan og fordringer 3.903,8 1.364,7
Andre utlan 299,0 3734
Nedskrivning til virkelig verdi (31,2) (42,1)
Ansvarlig lan 0,6 19
Tapsavsetning med objektive bevis (6,2) (7,5)
Sum utlan 4.168,4 1.693,0

Obligasjoner er verdipapirer som er klassifisert som lan og fordringer iht.

IAS 39.

Andre utlan utgjgres i det alt vesentlige av rentefrie lan til landbruks-
kunder. Lanene har i sin helhet gatt til installasjon av brannvarslingsan-

legg hos disse kundene. Det er ikke knyttet pant til lanene og |#petiden
varierer fra to til over 20 ar. Gjensidige Forsikring har ikke tilbudt denne
lanetypen til sine kunder i 2010 eller 2009. Misligholdsraten er pa 1,5
prosent ved arsslutt, mot 0,76 prosent i 2009. Som diskonteringssats
er benyttet 4,66 prosent.

Palydende verdi Kostpris Markedsverdi
Millioner kroner 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Ansvarlige lan
Four Seasons Venture Il AS 2,8 2,8 13
Norinnova Invest 0,6 06 0,6 0,6 06 0,6
Vervet ASt 24,0 24,0 24,0 24,0
Sum ansvarlige lan 24,6 27,3 24,6 27,3 0,6 19

!Vervet AS er eid med 25 prosent av Gjensidige Forsikring og er i balansen klassifisert som fordring pa tilknyttede selskaper. Fordringen ble innregnet som tap ved verdifall i resultatet fra

tilknyttede selskaper i 2008. Det palgper ingen rente pa de ansvarlige lanene.

Millioner kroner 2010 2009
Tapsavsetning med objektive bevis

Tapsavsetning med objektive bevis per 1. januar 7,5 6,4
Periodens endring i tapsavsetninger basert pa objektive bevis (1,3) 11
Tapsavsetning med objektive bevis per 31. desember 6,2 7,5

Innregning av tap ved verdifall gjgres ved objektive bevis pa de enkelte
lan, og det gjeres derfor ikke vurderinger pa grupper av utlan.

Utover det ansvar som fglger av inngatte forsikringskontrakter, har ikke
selskapet gitt noen garantier som det er gjort avsetninger for.

ANDRE FORDRINGER

Millioner kroner 2010 2009
Fordringer i forbindelse med kapitalforvaltning 20,6 148,9
Mellomveerende SOS International 24,8 19,1
Andre fordringer 78,3 20,7
Sum andre fordringer 123,8 188,8
12 - KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

Millioner kroner 2010 2009
Kontanter og bankinnskudd 775,5 1.1439
Sum 775,5 1.1439

Kontanter og bankinnskudd er kassebeholdninger og bankinnskudd benyt-
tet i den lapende driften.

Beregnet giennomsnittsrente opptjent pa kontanter, bankinnskudd og
andre kortsiktige plasseringer er ca. 3,1 prosent (2009: ca. 3,3 prosent).
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13 - AKSJER OG ANDELER

Eierandel
Millioner kroner over 10% 31.12.2010
Norske finansaksjer
DnB NOR ASA 17,6
Sum norske finansaksjer 17,6
Andre norske aksjer
Statoil ASA 33,2
Orkla ASA 311
Norsk Hydro ASA 23,3
Petroleum Ceo-Services ASA 199
Schibsted ASA 11,0
Yara International ASA 10,1
Telenor ASA 10,0
Odfjell SE 61
Norwegian Air Shuttle ASA 58
Renewable Energy Corporation ASA 5.7
Marine Harvest ASA 51
Aker Solutions ASA 5.0
Sum andre norske aksjer 166,1
Andre utenlandske aksjer
ABB SE 17,0
SeaDrill Ltd 159
@vrige utenlandske aksjer 01
Sum andre utenlandske aksjer 33,0
Aksjefond
Storebrand Global Indeks | 5429
Capital Intl Emerging Mkt-1 S 270,3
Valueinvest Lux GLB-IC 185,6
DnB NOR Clobalspar Il 0,2
Sum aksjefond 998,9
Andeler private equity-investeringer
FSN Capital Il LP 129,3
HitecVision Private Equity V LP 106,4
HitecVision Private Equity IV LP 85,6
Altor Fund Il LP 83,2
Northzone V KS 61,5
Norvestor V LP 55,5
Norvestor [V LP 491
Argentum Secondary |l 46,6
Partners Group European Buyout 2005 (A) LP 46,1
Energy Ventures Il KS 443
Northzone IV KS 10,8 % 43,5
Energy Ventures IIl LP 34,7
Partners Group Direct Investments 2006 LP 27,5
Verdane Capital VI KS 10,0 % 27,3
LGT Crown European Private Equity PLC 22,7
Energy Ventures I B IS 17.4% 22,3
Viking Venture Il AS 219
Viking Venture Ill DIS 20,4
NeoMed Innovation IV LP 19,6
BaltCap PEF LP 17,5
Teknoinvest VIl KS 13,9% 16,5
Convexa Capital VIII AS - klasse B 159
HitecVision Asset Solution KS 12,1
CapMan BO IX LP 11,0
Teknoinvest VIl B DIS 15,7 % 9,2

Energy Ventures IS 17,5% 9,0
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13 — AKSJER OG ANDELER (FORTS.)

Eierandel
Millioner kroner over 10% 31.12.2010
Fjord Invest AS 8,9
Verdane Capital V B KS 8,8
Viking Venture AS 8,2
Verdane Capital VII KS 0,4
Nordic PEP 1 IS (Altor fund Ill) 123% 56
Northzone VI L.P. 5,0
Kapnord Fond AS 47
Viking Venture |1 B IS 16,9 % 4,3
Helgeland Vekst AS 4,0
Tun Media (Landbrukets Medieselskap AS) 3,7
Convexa Capital IV - B-aksjer 31
BTV Investeringsfond AS 3,0
Convexa Capital IV 2,8
Norchip AS 2,5
Rogaland Kunnskapsinvest 2,5
Norinnova 21
Berger Eiendom 1,7
Convexa Capital VI AS - klasse B 15
Sakorninvest Sgr 15
Norinnova Invest AS 13
Midvest | A 1,2
@vrige andeler private equity-investeringer 55
Sum andeler private equity-investeringer 1.127,2
Hedgefond
Winton Futures Fund - Lead Series 180,0
Sector Polaris 144,2
The Winton Evolution Fund 112,9
Sector EuroPower Fund Class A EUR 81,0
Sector Healthcare - A USD 79,3
Winton Evolution fund, Class H- Euro 67,3
Sector Speculare IV Fund Class A USD 42,8
Sector Exspec Fund Class A USD (utfisjonert sels.) 20,5
HORIZON TACTICAL TRAD USD-B (in specie rest verdi) 12,6
Sector Speculare Il Fund Class A USD 114
Russell Alt. Strat. Fund Il Total Designated Inves 47
Sum hedgefond 756,6
Eiendomsfond
CEREPII 69,6
CEREPII 63,6
CEREP 25,4
La Salle 17,9
Sum eiendomsfond 176,4
Kombinasjonsfond
FORTIS L FUND-BD CONV WRLD-I 523,2
Sum kombinasjonsfond 523,2
@vrige investeringer
Gjensidige Pensjonskasse 94,7 % 111,0
Sum gvrige investeringer 111,0
@rige filialer
Aksjer og andeler eid av Gjensidige Forsikring ASA, dansk filial 2,1
Sum aksjer og andeler eid av gvrige filialer 2,1
SUM AKSJER OG ANDELER 3.912,2
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14 — FORSIKRINGSFORPLIKTELSER OG GJENFORSIKRINGSANDEL

Millioner kroner 2010 2009

Kortsiktige forsikringer, brutto

Avsetning for ikke opptjent bruttopremie 6.406,7 5.620,2
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 11.168,8 8.976,7
Inntrufne, ikke meldte skader 11.803,0 10.184,5
Sum brutto erstatningsavsetning 22.971,8 19.161,2
Andre forsikringstekniske avsetninger 24804 2.509,3
Sum forsikringsforpliktelser brutto i skadeforsikring 31.858,9 27.290,8
Kortsiktige forsikringer, gjenforsikringsandel
Gjenforsikringsandel av ikke opptjent bruttopremie 22,2 0,5
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 386,1 146,3
Inntrufne, ikke meldte skader 26,7 81
Sum gjenforsikringsandel av brutto erstatningsavsetning 4128 154,4
Sum gjenforsikringsandel av brutto forsikringsforpliktelser 435,0 154,9
Kortsiktige forsikringer, for egen regning
Avsetning for ikke opptjent premie 6.384,5 5.619,8
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 10.782,6 8.830,4
Inntrufne, ikke meldte skader 11.776,3 10.176,4
Sum erstatningsavsetning for egen regning 22.559,0 19.006,8
Andre forsikringstekniske avsetninger 2.480,4 2.509,3
Sum forsikringsforpliktelser for egen regning 31.4239 27.135,9
2010 2009
Endringer i forsikringsforpliktelser og gjenforsikringsandel Brutto Gjenforsikret Fer.! Brutto Gjenforsikret Fer.!
Skader og skadebehandlingskostnader
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 8.976,7 (146,3) 8.830,4 8.962,8 (214,9) 8.747,8
Inntrufne, ikke meldte skader 10.184,5 (8,1) 10.176,4 9.380,6 (46,1) 9.334,5
Sum per 1. januar 19.161,2 (154,4) 19.006,8 18.343,4 (261,0) 18.082,4
Tilgang ved oppkjgp 2.042,7 (0,4) 2.042,3 2609 (0,4) 260,5
Betalte skader, tidligere arganger (5.590,2) 1359 (5.454,3) (4.697,8) 1359 (4.561,9)
@kning i forpliktelser
Fra arets skader 13.150,8 13.150,8 9.748,0 9.748,0
- herav betalt (5.533,2) (5.533,2) (4.371,9) (4.371,9)
Fra tidligere ar (avvikling) (230,9) 15 (229,3) (63,8) 15 (62,3)
Andre endringer inkl. diskonteringseffekter 2,6 2,6
Valutakursdifferanser (28,7) (30,4) (59,1) (60,3) (30,4) (90,6)
Sum per 31. desember 229718 (47,8) 22.924,0 19.161,2 (154,4) 19.006,8
Meldte skader og skadebehandlingskostnader 11.168,8 (386,1) 10.782,6 8.976,7 (146,3) 8.830,4
Inntrufne, ikke meldte skader 11.803,0 (26,7) 11.776,3 10.184,5 (8,1) 10.176,4
Sum per 31. desember 229718 (412,8) 22.559,0 19.161,2 (154,4) 19.006,8

Avsetning for ikke opptjent bruttopremie, kortsiktige forsikringer

Per 1. januar 5620,2 (0,5) 5.619,7 5.368,5 (2.1) 5.366,4
Pkning i perioden (15.310,6) 398,1 (14.912,5) (12.784,6) 368,5 (12.416,1)
Opptjent i perioden 16.094.4 (419,8) 15.674,7 13.051.4 (366,9) 126845
Valutakursdifferanse 2.6 2,6 (15,1) (15,1)
Sum per 31. desember 6.406,7 (22,2) 6.384,5 5.620,2 (0,5) 5.619,7

! For egen regning.
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15 - PENSJON

Gjensidige Forsikring er forpliktet til 8 ha en tjenestepensjonsordning
etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapets pensjonsordninger
oppfyller lovens krav.

Den ytelsesbaserte pensjonsordningen er en lukket ordning. Nyansatte
blir meldt inn i den innskuddsbaserte pensjonsordningen.

INNSKUDDSBASERT PENSJONSORDNING
Innskuddspensjon er en privat pensjonsordning som er et supplement
til folketrygden. Ytelsene fra pensjonsordningen kommer i tillegg til
alderspensjon fra folketrygden. Pensjonsalder er 67 ar.

Videre inngar i ordningen ufgrepensjon, ektefelle-/samboerpensjon og
barnepensjon etter naermere bestemt regler.

| Gjensidige Forsikring gis de ansatte tilskudd i henhold til grensen for
skattefritt tilskudd, for tiden fem prosent av lgnn fra 1 til 6 G og atte
prosent fra 6 til 12 G.

Filialene og enkelte av datterselskapene til Gjensidige Forsikring har
tilsvarende innskuddsbasert pensjonsordning som Gjensidige Forsikring.

Tilskudd til den innskuddsbaserte ordningen innregnes som en kostnad i
det aret bidraget betales.

Belgp innregnet som kostnad for bidrag til den innskuddsbaserte pen-
sjonsordningen er 62,4 millioner kroner (35,2).

YTELSESBASERT PENSJONSORDNING

Alderspensjonen sammen med ytelser fra folketrygden og hensyntatt
eventuelle fripoliser fra tidligere arbeidsforhold utgjer ca. 70 prosent
av Ignn ved fratredelsesalder, forutsatt full opptjeningstid pa 30 ar.
Pensjonsalderen er 67 ar, men for assurandgrene gjelder en pensjons-
alder pa 65 ar.

Videre inngar i ordningen ufarepensjon, ektefelle-/samboerpensjon og
barnepensjon etter naermere bestemte regler. | tillegg har Gjensidige
Forsikring pensjonsforpliktelser overfor enkelte arbeidstakere ut over
den ordinzere kollektivavtalen. Dette gjelder ansatte med lavere pen-
sjonsalder, arbeidstakere med lgnn over 12G og tilleggspensjoner.

Pensjonsforpliktelser vurderes til naverdien av de fremtidige pensjonsy-
telser som regnskapsmessig anses som opptjent pa rapporterings-
tidspunktet. Fremtidige pensjonsytelser beregnes med utgangspunkt

i forventet lenn pa pensjoneringstidspunktet. Ved maling av palept
pensjonsforpliktelse benyttes estimert forpliktelse pa rapporterings-
tidspunktet. Pensjonsmidler vurderes til markedsverdi (flyttverdi]. Ved
verdsettelse av pensjonsmidlene benyttes estimert verdi pa rappor-
teringstidspunktet. Netto pensjonsforpliktelse er differansen mellom
naverdien av pensjonsforpliktelsen og verdien av pensjonsmidlene.

Det avsettes for arbeidsgiveravgift i den perioden en underfinansiering
oppstar. Netto pensjonsforpliktelse fremkommer i balansen pa linjen for
Pensjonsforpliktelser.

Awvik mellom estimert pensjonsforpliktelse og estimert verdi av
pensjonsmidler ved forrige regnskapsar og aktuarberegnet pensjons-
forpliktelse og virkelig verdi av pensjonsmidlene ved arets begynnelse
innregnes i andre inntekter og kostnader.

| beregningen for 2009 ga kombinasjonen av implementering av en ny
og avtagende lgnns- og avgangskurve samt en hayere diskonterings-
rente, en positiv egenkapitaleffekt pa over 400 millioner kroner. | 2010
ga kombinasjon av en redusert diskonteringsrente og lgnnsregulering en
negativ effekt pa egenkapitalen pa over 100 millioner kroner.

Selskapet forventer a bidra med 114,2 millioner kroner til den ytelsesba-
serte pensjonsordningen i 2011 (192,3).
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15— PENSJON (FORTS.)

Millioner kroner 2010 2009
Naverdi av pensjonsforpliktelsen

Per 1. januar 2.528 4 2.894,7

Overtatt pensjonsforpliktelse i forbindelse med kjgp av forsikringsportefglje 50,5

Arets pensjonsopptjening 62,3 75,5

Rentekostnad 99,6 100,1

Aktuarielle gevinster og tap 1124 (408,2)
Utbetalte ytelser (136,3) (133,6)
Kostnad ved tidligere perioders pensjonsopptjening (87,7)

Kursendringer i utenlandsk valuta (2,9)

Per 31. desember 2.626,4 2.528,4
Belgp innregnet i balansen

Naverdi av ikke-fondsbasert ordning 412,3 4737

Naverdi av fondsbasert ordning 2.214,1 2.054,8

Naverdi av pensjonsforpliktelsen 2.626,4 2.528,4
Virkelig verdi av pensjonsmidlene (2.040,8) (1.953,3)
Netto pensjonsforpliktelse 585,6 575,2

Arbeidsgiveravgift 76,7 81,1

Netto pensjonsforpliktelse i balansen 662,3 656,3

Virkelig verdi av pensjonsmidlene

Per 1. januar 1.9533 1.754,2

Forventet avkastning pa pensjonsmidlene 1134 100,7

Aktuarielle gevinster og tap 07 (15,2)
Bidrag fra arbeidsgiver 111,2 1923

Utbetalte ytelser (137,7) (78,7)
Per 31. desember 2.040,8 1.953,3

Pensjonskostnad innregnet i resultatet

Arets pensjonsopptjening 62,3 75,5

Rentekostnad 99,6 100,1

Forventet avkastning pa pensjonsmidler (113,4) (100,7)
Kostnad ved tidligere perioders pensjonsopptjening (87,7)

Arbeidsgiveravgift (5,5) 10,6

Pensjonskostnad (44,7) 85,4
Kostnaden er innregnet i fglgende regnskapslinje i resultatregnskapet

Forsikringsrelaterte adm. kostnader inkl. provisjon for mottatt gjenforsikring og salgskostnader (44,7) 85,4
Aktuarielle gevinster og tap innregnet i andre resultatkomponenter

Akkumulert belgp per 1. januar (1.729,0) (2.163,7)
Korreksjon av apningsbalansen (257,0)

Innregnet i perioden (122,9) 4346

Akkumulert belgp per 31. desember (2.108,9) (1.729,0)
Pensjonsmidlene bestar av

Sertifikater 11,7 %
Aksjer 11,8% 111%
Obligasjoner 78,8 % 70,9 %
Pengemarkedsfond 6.2% 57%
Andre 33% 0.6%
Sum pensjonsmidler 100,0% 100,0%
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene

Sertifikater 2.7 % 20%
Aksjer 8,0% 9,0%
Obligasjoner 55% 50%
Pengemarkedsfond 2.7 % 2.5%
Eiendom 6.0% 6.0 %
Andre 7.0% 10,0%
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15 - PENSJON (FORTS.)

Forventet avkastning pa pensjonsmidlene fastsettes pa bakgrunn av
hvordan midlene er investert. Forventet avkastning fastsettes for hver
eiendelskategori og er satt opp i samsvar med eksterne radgivere.
Navaerende og fremtidige markedsforventninger der disse er tilgjenge-
lige, samt historisk avkastning hensyntas. Den faktiske avkastningen pa
pensjonsmidlene utgjorde i 2010 6,57 prosent (12,52).

Diskonteringsrenten fastsettes med utgangspunkt i den tiarige
statsobligasjonsrenten, justert for lapetiden pa pensjonforpliktelsene.

Diskonteringsrenten er den forutsetningen som har sterst innvirkning
pa verdien av pensjonsforpliktelsen. Lennsregulering, pensjonsregule-
ring og G-regulering er basert pa historiske observasjoner og forventet
fremtidig inflasjon. Fordi giennomsnittsalderen pa ansatte som inngar
i ytelsespensjonsordningen er over 50 ar inneholder ikke Iznnsregule-
ringen noe karrieretillegg, og fastsatt lannsregulering kan dermed veere
lavere enn normalt i markedet ellers. Den avtagende lgnnskurven som
er benyttet for Gjensidige Forsikring for 2010 viser en gjennomsnittlig
lennsregulering pa 3,5 prosent.

2010 2009
Aktuarielle forutsetninger
Diskonteringsrente 3,70% 4,20%
Forventet avkastning 5,80 % 5,80 %
Lennsregulering 3,50% 3,80 %
Endring i folketrygdens grunnbelgp 3,25% 3,70 %
Pensjonsregulering 2,00 % 2,10%
Arbeidsgiveravgiftssats 14,10 % 14,10 %
Turnover fer/etter fylte 40 ar Avtagende Avtagende
Uttakssannsynlighet AFP I/A 31,00 %
+ 1 %-poeng - 1%-poeng + 1 %-poeng - 1 %-poeng
Sensitivitet diskonterings- diskonterins- lgnns- lgnns-
rente grente justering justering
2010
Endring i opptjente pensjonsrettigheter i lgpet av aret (16,2 %) 23,0% 20,4 % (15,1 %)
Endring i pensjonsforpliktelse (11,8%) 150% 6.3% (5,0 %
2009
Endring i opptjente pensjonsrettigheter i lgpet av aret (14,7 %) 18,8 % 16,2 % (13,7 %)
Endring i pensjonsforplitelse (11,2 %) 139% 58% (4,9 %)
Millioner kroner 2010 2009 2008 2007 2006
Historisk informasjon
Naverdi av pensjonsforpliktelsen 2.626,4 25284 2.894,7 25531 2.096,0
Virkelig verdi av pensjonsmidlene 2.040,8 19533 1.754,2 1.568,5 1.2959
Underskudd i ordningen 585,6 575,2 1.140,5 984,6 800,1

AVTALEFESTET PENSJON (AFP)

Forpliktelsen til & betale egenandel etter den gamle ordningen regn-
skapsfares som en foretaksspesifikk ytelsesordning. Det ma fortsatt
betales egenandel knyttet til foretakets egne tidligpensjonister som
velger den gamle AFP-ordningen inntil pensjonslaftet er fullt innfridd.
Pensjonsloftet til tidligere ansatte som har valgt a ga av med pensjon
for 1. januar 2011 innfris saledes som opprinnelig avtalt frem til alle
har fylt 67 ar. Det vil felgelig ikke skje avkorting eller oppgjer for denne
gruppen ansatte.

Ny AFP utgjer et livsvarig paslag til alderspensjonen fra folketrygden og
beregnes ut fra pensjonsgivende inntekt frem til og med det aret han
eller hun fyller 61 ar. AFP kan tas ut tidligst ved fylte 62 ar. Arlig AFP vil
gke med hgyere uttaksalder.

AFP er en ytelsesbasert pensjonsordning og skal i utgangspunktet regn-
skapsfares som en pensjonsforpliktelse i balansen. Det foreligger ikke
tilstrekkelig informasjon til & innregne en forpliktelse i arsregnskapet for
2010 og ordningen er derfor innregnet som en innskuddsordning.

Alle ansatte som blir 62 ar etter 31. desember 2010 kan ta ut pensjon

i ny AFP-ordning fra 1. januar 2011. Dette innebeerer at forpliktelsen Overgangen til ny AFP-ordning er regnskapsmessig behandlet som en
knyttet til opptjente rettigheter i gammel AFP-ordning har bortfalt fullt negativ kostnad ved tidligere perioders opptjening pa 87,7 millioner

ut. kroner og er innregnet som inntekt i 2010.

Det er ikke innbetalt premie til Fellesordningen for LO/NHO for 2010.
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16 — AVSETNINGER OG ANDRE FORPLIKTELSER

Millioner kroner 2010 2009
Restrukturerings-/omstillingskostnader * 54,7 644
Andre avsetninger 7,6 47
Sum andre avsetninger for forpliktelser 62,3 69,1
Mellomveerende med brannkasser 190,2 165,2
Leverandergjeld 78,0 40,7
Forpliktelser i forbindelse med eiendomsdriften 111 24,3
Forpliktelser i forbindelse med kapitalforvaltningen 200,7
Forpliktelser overfor offentlige myndigheter 4316 3447
Engangsutbetaling til ansatte 46,0
Annen gjeld 196,4 70,9
Sum andre forpliktelser 907,4 892,5
Palgpte personalkostnader 130,6 126,3
Andre palepte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 2.4
Sum andre palgpte kostnader og mottatte ikke opptjente inntekter 130,6 1286
Restrukturerings-/omstillingskostnader !

Avsetning per 1. januar 64,4 8,0
Nye avsetninger 25,0 64,4
Avsetninger benyttet i Igpet av aret (34,7) (8,0)
Avsetning per 31. desember 54,7 64,4

! 12010 ble det ved arsslutt besluttet a gjgre en avsetning pa 25,0 millioner kroner i tilknytning til en omstillingsprosess i segment Naeringsliv. Prosessen er kommunisert ut til alle enheter

som blir bergrt av endringene. Av avsetningene pa 64,4 millioner kroner fra 2009 er det i lapet av 2010 benyttet 34,7 millioner kroner.

17 — SKATT

Millioner kroner 2010 2009
Spesifikasjon av skattekostnad

Betalbar skatt (286,7) (833,7)
Formuesskatt (36,0)
Korreksjon tidligere ar 659

Endring utsatt skatt (20,0) 3836
Sum skattekostnad (240,7) (486,2)

Forpliktelser ved utsatt skatt og eiendeler ved utsatt skatt

Forpliktelser ved utsatt skatt og eiendeler ved utsatt skatt nettofgres nar det foreligger en juridisk rett til & motregne slike eiendeler/forpliktelser, og nar forpliktelser

ved utsatt skatt/eiendeler ved utsatt skatt tilhgrer det samme skatteregimet. Motregnede belap er som falger

Skatteskende midlertidige forskjeller
Eiendommer

Aksjer, obligasjoner og @vrige verdipapirer
Gevinst- og tapskonto

Sum skattegkende midlertidige forskjeller

Skattereduserende midlertidige forskjeller
Utlan og fordringer

Driftsmidler og immaterielle eiendeler
Avsetninger for forpliktelser
Pensjonsforpliktelser

Sum skattereduserende midlertidige forskjeller

Netto midlertidige forskjeller

Forpliktelser ved utsatt skatt/(eiendeler ved utsatt skatt)

2093
2699
3628
842,0

(82,2)
(129,4)
(62,3)
(662,3)
(936.,8)

(94,2)
(26,4)

156,9
251,7
4519
860,4

(111,0)
(82,4)
(69,1)

(656,3)

(918,8)

(58,4)
(16,4)
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17 — SKATT (FORTS.)

Millioner kroner 2010 2009

Avstemming av skattekostnad

Resultat for skattekostnad 2.831,0 34298

Beregnet skatt av resultat far skattekostnad (28 %) (792,7) (960,4)
Skatteeffekten av

Mottatt utbytte 54,0 48,5

Skattefrie inntekter og kostnader 103,9 22,0

Engangseffekt av skattemessig behandling av forsikringstekniske avsetninger * 4414

lkke fradragsberettigede kostnader (4,8) (1,8)
Formuesskatt (36,0)
Effekt av skattelempevedtaket 333,0

Korreksjon tidligere ar 659

Sum skattekostnad (240,7) (486,2)
Effektiv skattesats (8,5 %) (14,2 %)

Endring i utsatt skatt

Forpliktelser ved utsatt skatt per 1. januar (16,4) 245,6

Endring utsatt skatt innregnet i resultatet 20,0 (383,6)
Endring utsatt skatt innregnet direkte i balansen

Pensjoner (36,4) 121,7

Kjop av portefeljer 3,7

Valutakursdifferanse 2.8 0,1)
Forpliktelser ved utsatt skatt/(eiendeler ved utsatt skatt) per 31. desember (26,4) (16,4)
Skatt innregnet i andre resultatkomponenter

Pensjoner 34,6 (121,7)
Sum skatt innregnet i andre resultatkomponenter 34,6 (121,7)

Skatt innregnet direkte i egenkapital
Betalbar skatt pa utbyttekostnader 13,2
Sum skatt innregnet direkte i egenkapital 13,2

1 I henhold til endret forskrift om arsregnskap m.m. for forsikringselskaper av 18. desember 2009 skal det ikke avsettes utsatt skatt av forsikringstekniske avsetninger klassifisert under
egenkapital, eller av reassuranseavsetninger.

SKATTEKOSTNAD

| forbindelse med omdanning av Gjensidige Forsikring BA til ASA har forpliktelsene fra inneveerende kvartal. Skattelempevedtaket innebae-
Finansdepartementet samtykket i at Gjensidige Forsikring pa naermere rer gkt kompleksitet og til dels skjgnnsmessige vurderinger, noe som
vilkar fritas for den skattemessige gevinstbeskatningen ved overfering medfarer en gkt usikkerhet for skattekostnaden og skatteforpliktelsene
av virksomheten til det nystiftede allmennaksjeselskapet. Konsekvense- frem til alle effekter er sluttvurdert av skattemyndighetene.

ne av skattelempevedtaket er innarbeidet i skattekostnaden og skatte-
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18 - KOSTNADER

FORSIKRINGSRELATERTE ADMINISTRASJONSKOSTNADER INKL. PROVISJONER FOR MOTTATT GJENFORSIKRING OG SALGSKOSTNADER

Millioner kroner 2010 2009
Avskrivning og verdiendringer (note 5 og 7) eksl. avskrivning eiendommer 2156 106,9
Lanns - og personalkostnader 1.310,3 1.087,1
Honorarer tillitsvalgte 6,3 4,5
IKT-kostnader 301,2 282,8
Codtgjerelse til revisor (inkl. mva) 9,0 4,
Diverse honorarer andre 67,2 61,8
Provisjonskostnader 401,2 244,0
Andre kostnader 586,9 634,1
Sum forsikringsrelaterte administrasjonskostnader inkl. provisjon for mottatt gjenforsikring og salgskostnader 2.897,7 2.425,5

Herav salgskostnader

Lonns- og personalkostnader 6889 759,0
Provisjon 2694 260,4
@vrige salgskostnader 415,2 462,6
Sum salgskostnader 1.373,5 1.482,0
ANDRE KOSTNADER

Millioner kroner 2010 2009
Varekostnad og andre kostnader 32,6 12,1
Sum andre kostnader 32,6 12,1

@VRIGE SPESIFIKASJONER
Millioner kroner 2010 2009

Administrasjonskostnader knyttet til finansielle eiendeler, ekskl. rentekostnader, inkl. adminstrasjonskostnader eiendom

Avskrivning og verdiendringer (note 5 og note 7) 6,5 26,4
Andre kostnader 78,1 96,9
Sum administrasjonskostnader knyttet til finansielle eiendeler, ekskl. rentekostnader, inkl. adminstrasjonskostnader eiendom 84,6 123,2

Lgnns- og personalkostnader

Lonn 1.071,2 800,1
Arbeidsgiveravgift 2147 166,4
Pensjonskostnader - innskuddsbasert (note 15 inkl. arb.avg.) 62,4 35,2
Pensjonskostnader - ytelsesbasert (note 15 inkl. arb.avg.) (44,7) 85,4
Aksjekjopsprogram for ansatte tildelt i 2010 6.7

Sum Ignns- og personalkostnader 1.310,3 1.087,1
Godtgjgrelse til revisor (inkl. mva)

Lovpalagt revisjon 2,3 17
Attestasjonstjenester 01
Radgivning - annen radgivning 6,6 2,3
Radgivning - skatt 01 0,2

Sum godtgjarelse til revisor (inkl. mva) 9,0 4,2
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19 - L@NN OGC GODTGJ@RELSER

2010 2009

Gjennomsnittlig antall ansatte

STYRETS ERKLZRING OM FASTSETTELSE AV LANN
OG ANNEN GODTGJ@RELSE

Gjensidiges godtgjgrelsespolitikk

Konsernet har etablert en godtgjgrelsesordning som gjelder alle ansatte.
Godtgjgrelsen skal veere konkurransedyktig, men ikke lgnnsledende. Det
forventes at de ansatte har et helhetlig syn pa hva konsernet tilbyr av
godtgjorelse og goder. Konsernets godtgjerelsesordninger skal vaere dpne
og prestasjonsbaserte, slik at de i sa stor grad som mulig oppleves som
rettferdige og forutsigbare. Det skal veere samsvar mellom avtalt presta-
sjon og den godtgjarelsen som gis. Godtgjerelse og karriereutvikling skal
knyttes til oppnaelse av konsernets uttrykte strategiske og gkonomiske
mal og verdigrunnlag, hvor bade kvantitative og kvalitative malsettinger
tas med i vurderingen. Malekriteriene skal fremme langsiktig verdiskap-
ning, og sa langt det er mulig ta hensyn til faktiske kapitalkostnader.
Godtgjerelsesordningen skal bidra til  fremme og gi incentiver til god
risikostyring, motvirke for hay risikotaking og bidra til @ unnga interes-
sekonflikter. Fast grunnlgnn skal vaere hovedelement i den samlede godt-
gjorelsen, som for gvrig bestar av variabel lgnn, pensjon og naturalytelser.

Beslutningsprosess
Styret har opprettet et godtgjgrelsesutvalg som bestar av tre medlem-
mer; styrets leder og to styremedlemmer.

Codtgjgrelsesutvalget skal forberede saker for styret, og har i hovedsak
ansvar for a
Utarbeide forslag til og felge opp praktiseringen av konsernets
retningslinjer og rammer for godtgjerelse
Arlig vurdere og foresla godtgjarelse til konsernsjef
Arlig utarbeide forslag til malkort for konsernsjef
Veere radgiver for konsernsjef vedrgrende den arlige vurderingen av
godtgjarelse til gvrige av de ledende ansatte
+ Utarbeide forslag til prinsipper og erklzering om fastsettelse av lann
og annen godtgjerelse til ledende ansatte, ansatte og tillitsvalgte
med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risiko-
eksponering samt andre ansatte og tillitsvalgte med kontrolloppgaver
+ Vurdere andre vesentlige personalrelaterte forhold for ledende
ansatte

VEILEDENDE RETNINGSLINJER

FOR DET KOMMENDE REGNSKAPSARET
Godtgjgrelse til konsernsjef

Konsernsjefens lgnn og gvrige gkonomiske ytelser fastsettes av styret
pa bakgrunn av en helhetlig vurdering hvor det tas hensyn til Gjensidi-
ges godtgjerelsesordning og markedslgnn for tilsvarende type stilling.

Grunnlgnnen vurderes arlig og fastsettes pa bakgrunn av lannsutvik-
lingen i samfunnet generelt og finansnaeringen spesielt. Variabel lann
(bonus) fastsettes av styret basert pa avtalte mal og leveranser, og kan
maksimalt utgjere 50 prosent av den faste arslgnnen inklusive ferie-
penger. Variabel lgnn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget. Ved vurderingen
tas det hensyn til foretakets resultater siste to ar, samt en vurdering av
konsernsjefens personlige bidrag til konsernets verdigrunnlag, utvikling
og resultater. Halvparten av den variable godtgjgrelsen gis i form av
aksjer i Gjensidige Forsikring ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av de
kommende tre ar. Den bundne variable godtgjarelsen kan reduseres

2621 2.101

dersom etterfglgende resultater og utvikling tilsier at den ble basert pa
uriktige forutsetninger. Konsernsjefen gis ikke resultatbaserte ytelser
utover nevnte bonus, men kan i tillegg gis naturalytelser som firmabil og
dekning av utgifter til elektronisk kommunikasjon. Tildeling av natura-
lytelser skal ha sammenheng med konsernsjefens funksjon i konsernet,
og for gvrig veere i trad med markedsmessig praksis.

Konsernsjefen har pensjonsalder pa 62 ar. Det gis apning for a fratre
ved fylte 60 ar dersom styret eller konsernsjefen selv ansker det.
Konsernsjefen har pensjonsrettigheter i henhold til Gjensidiges lukkede
ytelsespensjonsordning. | henhold til hans ansettelsesavtale har han
rett til en pensjon pa 100 prosent av arslennen ved avgang ved fylte
62 ar, og deretter nedtrappende til 70 prosent av lann fra fylte 67 ar.
Ved fratreden ved 60 ar er det tilsvarende avtalefestet nedtrapping fra
100 prosent ved fratreden til 70 prosent ved fylte 67 ar. Bilordning og
gvrige goder opprettholdes frem til fylte 67 ar.

Konsernsjefen har ingen avtale om etterlonn ved fratredelse fer opp-
nadd pensjonsalder.

Godtgjarelse til gvrige ledende ansatte

Konsernsjefen fastsetter gkonomiske betingelser for gvrige ledende
ansatte etter rammer som er draftet med godtgjgrelsesutvalget. Gjensi-
diges godtgjarelsesordning legges til grunn.

Den totale godtgjarelsen fastsettes ut fra behovet for a gi konkur-
ransedyktige betingelser i de ulike forretningsomradene, og skal bidra
til a tiltrekke seg og beholde ledere som fremmer konsernets vekst og
lznnsomhet.

Crunnlgnnen vurderes arlig og fastsettes pa bakgrunn av lgnnsutvik-
lingen i samfunnet generelt og finansnaeringen spesielt. Variabel Iznn
(bonus) til ledende ansatte kan gis basert pa konkret resultatmaling av
definerte malomrader og diskresjonaer vurdering fastsatt i malkort og
avledet av konsernets strategier og mal. Ved vurderingen tas det hensyn
til en kombinasjon av foretakets resultater siste to ar, vedkommende
forretningsenhet, samt en vurdering av personlige bidrag. Halvparten
av den variable godtgjgrelsen gis i form av aksjer i Gjensidige Forsik-
ring ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av de kommende tre ar. Den
bundne variable godtgjerelsen kan reduseres dersom etterfelgende
resultater og utvikling tilsier at den ble basert pa uriktige forutsetninger.

Det settes et gvre tak pa utbetaling av bonus pa 30 prosent av arslan-
nen inklusive feriepenger. Variabel lonn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget.
Visekonsernsjef har en bonusavtale tilsvarende konsernsjefens avtale,
hvor bonus maksimalt kan utgjere 50 prosent av den faste arslgnnen.

Konsernsjefen kan etter samrad med godtgjarelsesutvalget gjore avvik
for spesielle stillinger hvis det er nadvendig for a gi konkurransedyktige
betingelser. Tildeling av naturalytelser til ledende ansatte skal ha sam-

menheng med deres funksjon i konsernet og for gvrig veere i trad med
markedsmessig praksis.

Medlemmer av konsernledelsen har en pensjonsalder pa 62 ar. Navaer-
ende medlemmer av konsernledelsen, med unntak av to, er medlemmer av
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den lukkede ytelsespensjonsordningen. Disse har ved full opptjening rett
til en pensjon pa 70 prosent. Selskapet vil opprettholde tidligere inngatt
individuell pensjonsavtale for ett medlem av konsernledelsen. Det eksiste-
rer ingen etterlgnnsordning for ledere som fratrer sin stilling i Gjensidige.

Godtgjarelse til ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig
betydning for foretakets risikoeksponering

Variabel Iznn (bonus) til ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig
betydning for foretakets risikoeksponering, kan gis basert pa konkret
resultatmaling av definerte malomrader og diskresjonaer vurdering
fastsatt i malkort og avledet av konsernets strategier og mal. Ved
vurderingen tas det hensyn til en kombinasjon av foretakets resultater
siste to ar, vedkommende forretningsenhet, samt en vurdering av
personlige bidrag. Halvparten av den variable godtgjgrelsen gis i form
av aksjer i Gjensidige Forsikring ASA, hvor 1/3 kan disponeres hvert av
de kommende tre ar. Den bundne variable godtgjgrelsen kan reduseres
dersom etterfelgende resultater og utvikling tilsier at den ble basert pa
uriktige forutsetninger. Det settes et gvre tak pa utbetaling av bonus pa
30 prosent av arslennen inklusive feriepenger. Variabel lgnn inngar ikke
i pensjonsgrunnlaget. Konsernsjefen kan etter samrad med godtgjgrel-
sesutvalget gjore awvik for spesielle stillinger hvis det er ngdvendig for a
gi konkurransedyktige betingelser.

Tildeling av pensjon og naturalytelser felger konsernets generelle ordning.

Godtgjarelse til ansatte med kontrolloppgaver
Godtgjarelse til ansatte med kontrolloppgaver skal veere uavhengig av
resultatet i virksomheten de kontrollerer.

Variabel Ignn (bonus) til ansatte med kontrolloppgaver, baseres pa
diskresjonaer vurdering av bidrag fra vedkommende enhet fastsatt i
malkort, samt personlige bidrag forgvrig. Halvparten av den variable

godtgjgrelsen gis i form av aksjer i Gjensidige Forsikring ASA, hvor 1/3
kan disponeres hvert at de kommende tre ar. Det settes et gvre tak pa
utbetaling av bonus pa 30 prosent av arslennen inklusive feriepenger.
Variabel Ignn inngar ikke i pensjonsgrunnlaget. Den bundne variable
godtgjorelsen kan reduseres dersom etterfolgende resultater og utvik-
ling tilsier at den ble basert pa uriktige forutsetninger.

Tildeling av pensjon og naturalytelser felger konsernets generelle ordning.

Godtgjarelse til tillitsvalgte samt gvrige ansatte

med tilsvarende godtgjgrelse som ledende ansatte
Retningslinjene gjelder tilsvarende for tillitsvalgte med arbeidsoppgaver
av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering og tillitsvalgte
med andre kontrolloppgaver. Retningslinjene kan ogsa etter en konkret
vurdering gjeres gjeldende for andre ansatte med tilsvarende arbeids-
oppgaver og godtgjorelse.

Bindende retningslinjer for aksjer, tegningsretter m.v.

for det kommende regnskapsaret

Av variabel lznn opptjent i 2011 for konsernsjef, ledende ansatte, ansatte
med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoekspone-
ring og ansatte med kontrolloppgaver, vil en andel tilsvarende 50 prosent
av brutto opptjent variabel Ignn investeres i aksjer i Gjensidige Forsikring
ASA. Inntil 1/3 av aksjene kan omsettes hvert av de kommende tre ar.

Konsernsjef og ledende ansatte vil pa lik linje med gvrige ansatte i
Cjensidige fa adgang til a delta i eventuelle aksjetegningsprogrammer
for ansatte.

Redegjarelse for lederlgnnspolitikken i foregaende regnskapsar
Styret bekrefter at retningslinjene om lederlgnn for 2010 gitt i fjorarets
erkleering, har blitt fulgt.

LANN OG ANDRE GODER TIL Beregnet Opptjente  Lan, forsk.-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdiavtot.  rettigheteri betalinger, Fra-

2010 fordeler regnskapsaret  sikkerhets- Eier tred-
Fastlgnn/ Variabel iannetenn  forpensjons- stillelser, antall Rente- Gjeldende vilkar elses-

Tusen kroner honorar lznn kontanter ordning®  utesta. belgp aksjer sats’ ogavdragsplan  vilkar

Konsernledelsen

Helge Leiro Baastad, konsernsjef 41293 12776 254,1 1.586,3 6.213 2

Tor Magne Lennum, visekonsernsjef 29137 1.397,0 218,1 6639 4213 g

Jorgen Inge Ringdal, konserndirektar 21455 4358 194,5 705,5 3.835 2

Trond Delbekk, konserndirektgr 2.390,9 3817 2336 658,0 2.319 ’

Bjorn Walle (1.1.10-31.8.10) %, konserndirektar 13219 2694 163,8 206,0 &

Petter Bghler (1.1.10-22.3.10) %, konserndirekter 4453 1230 46,0 105,8 5475 30% 20.11.2012 3

Hege Toft Karlsen (1.9.10-31.12.10) 1, konserndir. 591,2 27,7 53,5 76,2 19653 2348 30-33% 16.042019 J

Martin Danielsen, konserndirektar 1911,2 3240 162,1 555,8 44796 4213 3,0-33%  28.04.2019 :

Bjern Asp, konserndirekter 20261 4189 199,2 595,5 56639 3353 30-31% 2007.2033 8

Kim Rud-Petersen (15.3-31.12.10) !, konserndir. 21153 2231 136,5 2.244

Lise Westly (1.3-31.12.10) %, konserndirektar 1.325,8 164,5 309,7 1.502

Styret ©

Inge K. Hansen, leder 439,0 15 5711

Randi B. Szetershagen, nestleder 375,0 36 2711

Trond V. Andersen 297,5 2,5 1139 1482 58%  20.08.2014

Hans-Erik Andersson 280,0 2,3 1.482

Mari T. Skjeerstad (28.6.10-31.12.10) * 100,0 15

Tor @wre 337,0 7.8 1.482

Gisele Marchand (28.6.10-31.12.10) 110,0 15 1.235

Karen Marie Hjelmeseter (1.1.10-28.6.10)* 1515 1.2

Hans Ellef Wettre (1.1.10-28.6.10) 1 1350

Per Engebreth Askilsrud (1.1.10-28.6.10) 1 1* 157.5 10



l 8 6 GJENSIDIGE ARSRAPPORT 2010

19 - LONN OG GODTGJ@RELSER (FORTS.)

L@NN OG ANDRE GODER TIL Beregnet Opptjente Lan, forskudds-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdi av totale rettigheter i betalinger, Fra-

2010 fordeler regnskapsaret  sikkerhets- Eier tred-
Fastlgnn/ Variabel iannetenn  forpensjons- stillelser, antall Rente- Gjeldende vilkar elses-

Tusen kroner honorar lgnn kontanter ordning®  utesta. belgp aksjer sats’ ogavdragsplan  vilkar

Gunnhild H. Andersen, ansatterepresentant 2350 605

Kietil Kristensen, ansatterepresentant 2350 406

Gunnar Mjatvedt, ansatterepresentant 280,0 799

Marianne Bg Engebretsen (1.1.10-28.6.10) 1%, 1335 605

ansatterepresentant

Styret, vararepresentanter ®

Per Andersen (28.6.10-31.12.10) 120 2711

Per Engebreth Askilsrud (28.6.10-31.12.10) » 1t 347

Laila S. Dahlen (28.6.10-31.12.10) * 3,5 1.482

Knud Peder Daugaard (28.6.10-31.12.10) 3,5 2711

Ingun M. Leikvoll (28.6.10-31.12.10)* 18,5

Sissel Johanne Monsvold 27,8

Wenche Teigland (28.6.10-31.12.10) 10,0

Valborg Lippestad (1.1.10-28.6.10) ! 23,0

John Ove Ottestad (1.1.10-28.6.10) * 13,0

Harald Milli (1.1.10-24.3.10)* 3,0

Per Gunnar Skorge (24.3.10-31.12.10)* 30

Marianne Bg Engebretsen (28.6.10-31.12.10) -1,

ansatterepresentant

Marianne Brinch van Meenen (28.6.10-31.12.10) %0, 05

ansatterepresentant g

Ingvild Sollie Andersen (1.1.10-28.6.10) %, 110

ansatterepresentant '

Knut Bertil @ygard (1.1.10-28.6.10) 1, 130

ansatterepresentant '

Kontrollkomité ©

Marit Tensberg (1.1.10-28.6.10) !, leder 216,0 1.2

Sven Iver Steen (28.6.10-31.12.10)  %©, leder 1.482

Snorre Inge Roald 1.1.10-28.6.10) !, nestleder 147.5

Tove Melgard (1.1.10-28.6.10) * 136,0 3,0

Joar Kavli (1.1.10-28.6.10) !, varamedlem 7.5 5.094,5 35% 19.09.2018

Hallvard Stremme (28.6.10-31.12.10) * 15

Lieslotte Aune Lee (28.6.10-31.12.10) 6,5

Vigdis Myhre Neesseth (28.6.10-31.12.10) 1, 11t

varamedlem '

Representantskap ®

Kirsten Indgjerd Veerdal (1.1.10-28.6.10) 1 1%, 1260 04

ordfgrer

Bjorn Iversen (28.6.10-31.12.10) !, ordfgrer 23,0

Trond Bakke (1.1.10-28.6.10) %, varaordfgrer 107,5

Kirsten Indgjerd Veerdal (28.6.10-31.12.10) -,

varaordfarer

| tillegg

43 representanter fra selskapet/brannkasser/organisasjoner/ansatte °

Oppgitt godtgjerelse gjelder perioden vedkommende har innehatt posisjonen/vervet.

62 ar, 100 prosent lgnn avtrappende til 70 prosent ved 67 ar i henhold til opptjeningstid.

62 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.
60 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.
Arshonorar tre tusen fem hundre kroner i tillegg til tre tusen fem hundre kroner i honorar per mate. Det er avholdt tre ordinaere mgter i 2010.
Honoraret inkluderer honorar for datterselskaper.

Rentesatsen er 3,0 nominell med mindre annet er opplyst saerskilt.

For ansatterepresentanter er kun godtgjerelsen for det gjeldende verv oppgitt.

Alle i konsernledelsen har pensjonsordninger, ytelsesbaserte eller innskuddsbaserte.

10" Det er ikke utbetalt honorar til vedkommende i 2010.

Honorar gjelder for samtlige verv i 2010.

W ® N e w oW o~
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L@NN OG ANDRE GODER TIL

Beregnet

Opptjente

Lan, forskudds-

KONSERNLEDELSE OG STYRENDE ORGANER verdi av totale rettigheter i betalinger, Fra-

2009 fordeler  regnskapsaret sikkerhets- tred-
Fastlgnn/  Variabel i annet enn for pensjons- stillelser, Rente-  Gjeldende vilkar  elses-

Tusen kroner honorar lgnn kontanter ordning ° utesta. belgp sats’  ogavdragsplan  vilkar

Konsernledelsen

Helge Leiro Baastad, konsernsjef 40042  1.2208 2314 18396 z

Bjorn Asp, konserndirektar 2.014,4 10,5 200,9 562,5 5.704,8 2,6-2,7%  20.07.2033 £

Petter Bghler, konserndirekter 2.019.3 3146 190,0 962,6 8216 26%  20.11.2012 :

Trond Delbekk, konserndirektar 2.241,2 4347 2079 8131 :

Tor Magne Lgnnum, visekonsernsjef 2.782,8 538,2 2049 9644 :

Jorgen Inge Ringdal, konserndirektar 2.100,5 3229 156,8 8209 4795 26%  04.06.2019 !

Bjern Walle, konserndirektgr 1.895,2 2248 234,0 610,6 4

Erica Blakstad, konserndirektar 1.866,1 2948 191,2 1.388,4 3

Mertn Danielsen [10,09.05-31.12.09) 63k4 1513 54,0 2728 44060  26-29% 28042019

konserndirektar

Styret ©

Inge K. Hansen, leder 380,0 15

Randi B. Szetershagen, nestleder 384,8 8,7 32%  19.02.2018

Hans Erik Andersson 250,0 43

Karen Marie Hjelmeseter 210,8 2,3

Hans Ellef Wettre 195,0 15

Tor Pwre 319,3 13,3

Cato Litangen (01.01.09-31.03.09) * 65,0 45

Marianne Lie (01.01.09-31.03.09) 61,3 15

Trond V. Andersen (01.04.09-31.12.09) * 177,5 1,7 141,2 53%  20.08.2014

Per Engebreth Askilsrud (01.04.09-31.12.09) ! 2228 2.3

Gunnar Mjatvedt, ansatterepresentant 185,0

Gunnhild H. Andersen, ansatterepresentant 185,0

Kjetil Kristensen, ansatterepresentant 185,0

Marianne Bg Engebretsen, ansatterepresentant 185,0

Styret, vararepresentanter ®

Valborg Lippestad 23,0

Harald Milli 14,5

John Ove Ottestad 18,0

Trine Vekseth (01.01.09-31.03.09) ! 93 06

Sissel Johanne Monsvold (01.04.09-31.12.09) * 13,5

Ingvild Sollie Andersen, ansatterepresentant 11,0

Christian Kristensen (01.01.09-31.03.09) %, 28

ansatterepresentant '

Knut Bertil @ygard (01.04.09-31.12.09) ! 8,3

Kontrollkomité

Marit Tensberg, leder 115,2 0,6

Snorre Inge Roald, nestleder 68,7 3,7

Tove Melgard 80,5 4,0

Representantskap °

Kirsten Indgjerd Veerdal, ordfgrer 119,5 5.4

Trond Bakke, varaordfarer 39,5 0,6

| forbindelse med fratreden for et medlem av konsernledelsen er det avtalt sluttvederlag pa 2,2 millioner kroner.

| tillegg

43 representanter fra selskapet/brannkasser/organisasjoner/ansatte. ®

Honoraret inkluderer honorar for datterselskaper.

© @ N e v oW

Rentesatsen er 2,6 nominell med mindre annet er opplyst sarskilt.
For ansatterepresentanter er kun godtgjarelsen for det gjeldende verv oppgitt.
Alle i konsernledelsen har pensjonsordninger, ytelsesbaserte eller innskuddsbaserte.

Oppgitt godtgjarelse gjelder perioden vedkommende har innehatt posisjonen/vervet.

62 ar, 100 prosent lgnn avtrappende til 70 prosent ved 67 ar i henhold til opptjeningstid.
62 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

60 ar, 70 prosent lgnn til 67 ar i henhold til opptjeningstid, deretter trer de ordinaere bestemmelser om pensjon i Gjensidige Forsikring i kraft.

Arshonorar tre tusen kroner i tillegg til honorar per mate. Det er avholdt to ordinaere mater med honorar pa henholdsvis tre tusen og tre tusen fem hundre kroner i lgpet av 2009.
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Millioner kroner 2010 2009

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra bygninger og faste eiendommer
Investeringseiendommer

Leieinntekter fra investeringseiendommer og eierbenyttet eiendom, eksklusive urealisert gevinst/(tap) 80,0 84,9
Netto verdiregulering investeringseiendommer (15,5) (37,3
Netto gevinst/[tap) ved realisasjon av investeringseiendommer 9,2 0,3
Administrasjonskostnader knyttet til investeringseiendommer (13,1) (18,0)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringseiendommer 60,5 29,8

Eierbenyttede eiendommer

Leieinntekter fra eierbenyttede eiendommer 10,8 17,6
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av eierbenyttede eiendommer 55,0 24
Administrasjonskostnader knyttet til eierbenyttede eiendommer (10,1) (14,1)
Nedskrivning av eierbenyttede eiendommer (2,2)

Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra eierbenyttede eiendommer 53.4 5,8
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra bygninger og faste eiendommer 1139 35,7
Netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper

Netto inntekter fra tilknyttede selskaper 292,7 309,5
Nedskrivning av investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper (152,2) (3.7)
Netto gevinst ved realisasjon av tilknyttede selskaper (0,1)

Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper 140,4 305,9

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall

Netto renteinntekt pa obligasjoner som holdes til forfall 7564 804,9

Urealisert gevinst/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall (11,8) (22,8)
Netto gevinst/(tap) fra valutaomregning av obligasjoner som holdes til forfall (32,9)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner som holdes til forfall 7446 749,2

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra utlan og fordringer

Netto renteinntekt/(-kostnad) fra utlan og fordringer 1345 314

Netto gevinst/(tap) fra utlan og andre fordringer 19,7 16,4

Netto gevinst/(tap) fra valutaomregning av utlan og andre fordringer (88,1) (86,8)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra utlan og fordringer 66,1 (39,1)
Netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, gremerket

Aksjer og andeler

Utbytteinntekter 78,6 2.4
Urealisert gevinst/(tap) fra aksjer og andeler 1084 4240

Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av aksjer og andeler 1746 (128,9)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra aksjer og andeler 361,6 297,5

Obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning

Netto renteinntekt/(-kostnad) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 284,1 322,5

Urealisert gevinst/(tap) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 734 (27,7)
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 287,5 (400,0)
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra obligasjoner og andre verdipapirer med fast avkastning 645,0 (105,2)
Derivater

Netto renteinntekt/(-kostnad) fra derivater 1.2 32,0
Urealisert gevinst/(tap) fra derivater 1859 581,6
Netto gevinst/(tap) ved realisasjon av derivater 21,0 1.010,3

Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra derivater 208,1 1.624,0
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet, gremerket 1.214,7 1.816,3

Netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle forpliktelser malt til amortisert kost

Netto gevinst/[tap) fra valutaomregning av forpliktelser i forbindelse med forsikring 54
Sum netto inntekter og gevinster/(tap) fra finansielle forpliktelser malt til amortisert kost 5,4
Netto andre finansinntekter/(-kostnader) * (117.5) (49,8)
Sum netto inntekter fra investeringer 2.162,2 2.823,5
Spesifikasjoner

Renteinntekt og -kostnad for finansielle eiendeler og forpliktelser som ikke er regnskapsfart til virkelig verdi over resultatet

Samlet renteinntekt for finansielle eiendeler som ikke er regnskapsfert til virkelig verdi over resultatet 9310 836,3
Samlet rentekostnad for finansielle forpliktelser som ikke er regnskapsfart til virkelig verdi over resultatet (40,1)

1 Netto andre finansinntekter/(-kostnader) inkluderer finansinntekter og -kostnader som ikke er henfarbare til enkeltklasser av finansielle eiendeler eller forpliktelser, samt finansielle administrasjonskostnader.
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21 - BETINGEDE FORPLIKTELSER

Millioner kroner 2010 2009
Garantier og kommittert kapital

Brutto garantier 0,6 06
Kommittert kapital, ikke innbetalt 705,8 946,0

Selskapet har som ledd i den lgpende finansforvaltningen forpliktet

seg til & investere inntil 705,8 millioner kroner i ulike private equity- og
eiendomsfondsinvesteringer, utover de belgp som er innregnet i balansen.
Investeringer i private equity og eiendomsfond utgjer 1.303,6 millioner
kroner ved utlapet av perioden.

Tidspunktet for utbetaling av kapital er avhengig av nar det enkelte fond
foretar kapitalinnkallinger fra sine investorer. Gjennomsnittlig gjenvee-

rende levetid for fondene er i overkant av atte ar og i gjennomsnitt ti ar
inkludert forlengelsesopsjon.

Per 31. desember 2010 foreligger kontraktsmessige forpliktelser til
ombygging for leietakere pa 2,0 millioner kroner.

Gjensidige Forsikring er utad ansvarlig for ethvert forsikringskrav som
oppstar i de samarbeidende brannkassenes brannforsikringsvirksomhet.

22 - TRANSAKSJONER MED NZARSTAENDE PARTER

OVERSIKT OVER N/ZRSTAENDE PARTER

Gjensidige Forsikring ASA er konsernets morselskap. Per 31. desember 2010 er folgende parter & anse som naerstaende parter.

Forretningskontor Eierandel
Konsernspiss
Gjensidigestiftelsen eier 61,74 prosent av Gjensidige Forsikring ASA Oslo, Norge
Datterselskaper
Fair Forsikring A/S Kebenhavn, Danmark 100,0 %
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S Kgbenhavn, Danmark 100,0 %
Gjensidige Baltic Riga, Latvia 100,0 %
Gjensidige Bank Holding AS Forde, Norge 100,0%
Gjensidige Norge AS Oslo, Norge 100,0 %
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS Oslo, Norge 100,0 %
Clitne Invest AS Oslo, Norge 100,0 %
Lokal Forsikring AS Oslo, Norge 100,0 %
Nykredit Forsikring A/S Kebenhavn, Danmark 100,0 %
Oslo Areal AS Oslo, Norge 100,0 %
Samtrygd Eigedom AS Forde, Norge 100,0 %
Strandtorget Drift AS Oslo, Norge 100,0 %
Strandtorget Eiendom AS Oslo, Norge 100,0 %
Tennant Holding AB Stockholm, Sverige 100,0 %
Tilknyttede selskaper
Bilskadeinstituttet AS Oslo, Norge 29,5 %
Sparebankl SR-Bank* Stavanger, Norge 10,8 %
Storebrand ASA Oslo, Norge 24,3 %
Vervet AS Tromse, Norge 25,0%
Andre nzerstaende parter
Brannkassene Hele landet, Norge
Gjensidige Pensjonskasse Oslo, Norge 94,7 %

! Gjensidige eier i tillegg obligasjoner i Sparebank1 SR-bank for 5,0 millioner kroner.

Stemmeandel er lik eierandel.
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22 — TRANSAKSJONER MED NZRSTAENDE PARTER (FORTS.)

TRANSAKSJONER MED N/ERSTAENDE PARTER

RESULTATREGNSKAPET
Oversikten viser transaksjoner med neerstaende parter som er innregnet i resultatregnskapet.
2010 2009
Millioner kroner Inntekt Kostnad Inntekt Kostnad
Forfalte bruttopremier
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper 68,5
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 131
Gjensidige Baltic 8,4 10,8
Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 0,2 0,2
Nykredit Forsikring A/S 782,2
Tennant Forsakringsaktiebolag AB (eid av Tennant Holding AB) 8,3 10,7
Endring i avsetning for ikke opptjent bruttopremie
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskap 01
Gjensidige Baltic 03
Betalte bruttoerstatninger
Fair Forsikring A/S 96,7
Gjensidige Baltic 0,7
Nykredit Forsikring A/S 374,5
Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB) 243
Endring i brutto erstatningsavsetning
Fair Forsikring A/S 76,2
Nykredit Forsikring A/S 294,6
Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB) 16 22,3
Provisjoner
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 09 2,5
Administrasjonskostnader
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper 1.2
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 21,7 93
Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 83 22,5
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS 10,6 11,8
Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 395 4h b
Glitne Invest AS 01 01
Hjelp24 AS (eid av Glitne Invest AS) 48 54
KommuneForsikring NUF (filial av KommuneForsikring A/S, eid av Fair Forsikring A/S) 23,1
Nykredit Forsikring A/S 107,5
Oslo Areal AS 0,2 4.2 01 41
Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB) 5,0 49
Tennant Holding AB 61 11
Rentekostnader
Fair Forsikring A/S 17,7
Sum 898,5 811,0 314,2 127,2

Gjensidigestiftelsen har dekket samtlige kostnader i forbindelse med bgrsnote-
ringen av Gjensidige Forsikring ASA. Kostnader i forbindelse med omdanningen
ev Gjensidige Forsikring fra BA til ASA er delt ikt mellom Gjensidigestiftelsen og
Gjensidige Forsikring. Deler av kostnadene er belastet Gjensidige Forsikring og
viderefakturert Gjensidigestiftelsen. Ved arsslutt utgjorde mellomvaerende 34,4
millioner kroner.

KJ@P OG SALG AV EIENDELER

Per 1. januar 2010 har Gjensidige Forsikring ASA overtatt alle eiendeler og gjeld

i Fair Forsikring A/S eksklusive aksjer i datterselskapene Fair Invest A/S og
KommuneForsikring A/S, og alle eiendeler og forpliktelser fra KemmuneForsikring
A/S. Forsikringsvirksomheten i Fair Forsikring A/S og KommuneForsikring A/S

er awiklet, og som folge av transaksjonen overfert til Gjensidige Forsikring BAs
filial i Danmark. Transaksjonens verdi utgjer 1,6 milliarder kroner.

Den danske filialen av Gjensidige Forsikring har per 1. oktober 2010 ervervet
neeringslivs- og eierskifteforsikringsportefeliene fra Nykredit Forsikring A/S
(Nykredit Forsikring). Etter transaksjonen er det kun privatforsikringsportefgljen
som er gjenvaerende i Nykredit Forsikring. Transaksjonen er gjennomfert til
virkelig verdi og utgjer DKK 545,0 millioner kroner.
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22 — TRANSAKSJONER MED NZRSTAENDE PARTER (FORTS.)

KONSERNBIDRAG OG UTBYTTE
Oversikten nedenfor viser en oppsummering av konsernbidrag/utbytte til/fra datterselskaper.

2009

Millioner kroner Mottatt Avgitt Mottatt Avgitt
Konsernbidrag
Gjensidige Baltic 21,1
Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 74,0
Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 26,8 75,2
Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS) 146 449
Clitne Invest AS 22,3 18,1
Gjensidige Norge AS 01
Oslo Areal AS 101,1 73,2
Strandtorget Eiendom AS 0,1
Tennant Forsakringsaktiebolag AB 10 41,6
Utbytte
Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper 176,3
Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S 104,9
Gjensidige Norge 6,0
Gjensidige NOR Forsikring Eiendom AS (avviklingsutbytte) 0,2
SpareBank1 SR-Bank 36,2
Sum konsernbidrag og utbytte 292,7 41,4 309,5 194,2
MELLOMV ZRENDE
Oversikten nedenfor viser en oppsummering av fordring/forpliktelser pa/til datterselskaper, tilknyttede selskaper og neerstaende parter.

2010 2009
Millioner kroner Fordring Forpliktelse Fordring Forpliktelse

Innen konsernet

Fair Forsikring A/S inkludert datterselskaper

Gjensidiges Arbejdsskadeforsikring A/S

Gjensidige Baltic

Gjensidige Norge AS

Gjensidige Bank ASA (eid av Gjensidige Bank Holding AS) 08
Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS

Gjensidige Pensjonsforsikring AS (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS)

Gjensidige Investeringsradgivning ASA (eid av Gjensidige Pensjon og Sparing Holding AS)

Gjensidigestiftelsen 344
Clitne Invest AS 22,2
Hjelp24 AS (eid av Clitne Invest AS) 14
KommuneForsikring NUF (filial av KommuneForsikring AS, eid av Fair Forsikring A/S)

Nykredit Forsikring A/S 26,2
Oslo Areal AS 80,0
Tennant Holding AB 11,2
Tennant Forsakringsaktiebolag AB (eid av Tennant Holding AB) 13,0

Tennant Assurance AB (eid av Tennant Forsakringsaktiebolag AB)

Tennant Forsikring NUF (filial av Tennant Férsakringsaktiebolag AB) 14
Samtrygd Eigedom AS

Sum mellomvaerende innen konsernet 190,7

Samarbeidende selskaper * og gvrige naerstaende parter
Brannkassene

Sum mellomvaerende 190,7

! Samarbeidende selskaper er definert som selskaper hvor Gjensidige Forsikring har inngatt en langsiktig strategisk samarbeidsavtale.

GARANTIER

35 12,7
13,0
38
01
53
12 (0,2)
22,8 10,0
14,8 9,5
17.9
16
7.4
73,2
38,7
41,2
16
17
57,0 222,7
190,2
247,3 222,7

Gjensidige Forsikring er ansvarlig eksternt for forsikringskrav som falge av forsikringsvirksomheten til brannkassene, jf. note 21.
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23 - HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

Det er ikke inntradt noen vesentlige hendelser etter utlapet av 2010.

24 — KAPITALDEKNING

Millioner kroner 2010 2009
Egenkapital 20.148,6 19.959,3

Effekt av adm.avs, garantiavs. og naturskadeavsetning (4.265,4) (3.966,6)
Goodwill (1.035,6) (152,0)
Eiendeler ved utsatt skatt (26,4) (16,4)
Andre immaterielle eiendeler (659,1) (235,2)
Investeringseiendommmer, urealiserte gevinster, andel (209,3) (278,1)
Reassuranseavsetning, minstekrav 6,4 (5.6)
Kjernekapital 13.946,5 15.305,5
45 % av investeringseiendommmer, urealiserte gevinster, andel 94,2 125,2

Tilleggskapital 94,2 125,2
Ansvarlig kapital 14.040,7 15.430,7

Ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner (108,6) (108,6)
Netto ansvarlig kapital (A) 13.932,0 15.322,1

Eiendeler med risikovekt 0 % 33910 4.851,3

Eiendeler med risikovekt 10 % 292,6 150,6

Eiendeler med risikovekt 20 % 18.267,7 16.603,7

Eiendeler med risikovekt 35 % 1.3 2,5

Eiendeler med risikovekt 50 % 15244 1.488,6

Eiendeler med risikovekt 100 % 31.213,2 28.399,1

Eiendeler med risikovekt 150 % 126,7 69,0

Andre ikke vektede eiendeler

Goodwill 1.035,6 152,0

Eiendeler ved utsatt skatt 26,4 16,4

Andre immaterielle eiendeler 659,1 235,2

Derivater 4345 166,9

Sum eiendeler 56.972,4 52.135,1

Eiendeler med risikovekt O % 0,0 0,0

Eiendeler med risikovekt 10 % 29,3 151

Eiendeler med risikovekt 20 % 36535 3.320,7

Eiendeler med risikovekt 35 % 0.4 09

Eiendeler med risikovekt 50 % 762,2 7443

Eiendeler med risikovekt 100 % 31.213,2 28.399 1

Eiendeler med risikovekt 150 % 190,0 103,5

Sum risikovektede eiendeler 35.848,7 32.583,6

Vektet reinvesteringskostnad derivater 119,5 328

Ansvarlig kapital i andre finansinstitusjoner (108,6) (108,6)
Risikovektet beregningsgrunnlag (B) 35.859,5 32.507,8

Kapitaldekning (A/B) 389% 47,1 %

Finanstilsynets minstekrav 80% 80%
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25 - SOLVENSMARCGIN

Millioner kroner 2010 2009
Netto ansvarlig kapital 13.932,0 153221
Andel av sikkerhetsavsetning 1.105,6 1.207,5
Andel av naturskadefond (inntil 25 % av naturskadefondet medregnes) 6539 597,5
Solvensmarginkapital 15.691,6 17.127,0
Solvensmargin minstekrav 2.700,0 2.399,3
Overdekning 12.991,7 14.727,7
Solvensmarginkapital i prosent av minstekrav 581,2 % 713.8%

26 — BUNDNE MIDLER

Millioner kroner 2010 2009

Bundne bankinnskudd

Skattetrekkskonti 59,0 57,6
Verdipapirer deponert som sikkerhet for forsikringsvirksomhet 139 148
Innskudd deponert som sikkerhet for forsikringsvirksomhet 83

Sum 81,2 12,4

27 — AKSJEEIERE

De 20 stgrste aksjeeiere per 31. desember 2010.

Investor Antall aksjer Eierandel i %

Gjensidigestiftelsen 308.685.000 61,74%
Folketrygdfondet 12.225.000 2,45 %
Credit Suisse Securities Forvalterkonto 9.730.483 1,95 %
Coldman Sachs Int. - Equity 8.655.305 1,73%
Skagen Clobal 8.337.000 1,67 %
State Street Bank And Trust Co. Forvalterkonto 8.022.600 1,60 %
Goldman Sachs & Co - Equity Forvalterkonto 7.513.210 1,50 %
Skagen Kon-Tiki 6.947.000 1,39%
Deutsche Bank AG London Forvalterkonto 6.000.000 1,20%
State Street Bank And Trust Co. Forvalterkonto 5.675.591 1,14%
Morgan Stanley & Co Internat. PLC Forvalterkonto 5.045.750 1,01%
Skagen Vekst 3.300.203 0,66 %
Skagen Clobal If 3.206.328 0,64 %
Morgan Stanley & Co Inc. New York 2.611.286 052%
Rasmussengruppen AS 2.540.000 051%
DnB NOR Bank ASA 2.460.837 049 %
Barclays Bank PLC 2.400.000 0,48 %
Vital Forsikring ASA 1.998.200 0,40 %
Odin Norden 1.912.800 0,38%
Odin Norge 1.882.930 0,38%
Antall aksjer hos de 20 sterste 409.149.523 81,83%
Totalt antall aksjer 500.000.000 100,00 %

Aksjeeierlisten er basert pa VPS aksjeeierregister per 31. desember 2010. Aksjeeierliste som viser eiere bak forvalterkonti (nomineekonti) kan finnes pa side 46.
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28 — AKSJEBASERT BETALING

| forbindelse med barsnoteringen av Gjensidige Forsikring ASA 10. desember
2010 fikk alle ansatte i Gjensidige konsernet med unntak av ansatte i Gjensidige
Baltikum anledning til & kjgpe aksjer i selskapet.

Berettigede ansatte var fast ansatte per 13. desember 2010. Det var ingen
krav til stillingsprosent, hvorvidt de ansatte hadde veert i arbeid, sykmeldt eller i
permisjon etc. Tilbudet ble ogsa gitt til ansatte som mottok arbeidsavklarings-
penger. Det er ingen gvrige betingelser knyttet til aksjekjopstilbudet.

For hver tiende aksje som eies sammenhengende frem til og med 12. desember
2011 vil de ansatte motta 1,5 bonusaksje. Dersom aksjene eies sammenheng-
ende frem til og med 10. desember 2012 tildeles ytterligere 1,5 bonusaksje for
hver tiende aksje.

Personalkostnader

Millioner kroner

Per 31. desember 2010 har deltakerne investert 44,8 millioner i aksjekjgpsord-
ningen.

Den virkelige verdien pa tildelingstidspunktet ble malt basert pa prisen i kunde-
transjen versus prisen i ansattetransjene. Verdien av bonusaksjene ble diskontert
med en diskonteringsfaktor etter henholdsvis ett og to ar. Belgpet er innregnet
som en lgnnskostnad i resultatregnskapet og som annen innskutt egenkapital i
oppstillingen over endringer i egenkapital.

Note 2010

Aksjekjopsprogram for ansatte tildelt i 2010

18 6.7
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ERKLARING FRA STYRET
OG DAGLIG LEDER

Styret og daglig leder har i dag behandlet og godkjent arsberetnlng og arsregnskap for
Gjensidige For5|kr|ng ASA, konsern og morselskap, for kalenderaret 2010 og per 31.
desember 2010 (8rsrapporten 2010).

Konsernregnskapet er avlagt i samsvar med de EU-godkjente IFRSer og tilhgrende
fortolknlngsuttalelser samt de ytterligere opplysningskrav som fglger av
arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper med hjemmel i regnskapsloven, og som skal
anvendes per 31. desember 2010. Arsregnskapet for morselskapet er avlagt i samsvar med
regnskapsloven og arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper per 31. desember 2010.
Arsberetningen for konsern og morselskapet er i samsvar med regnskapslovens krav og Norsk
Regnskapsstandard nr 16 per 31. desember 2010.

Etter var beste overbevisning:

o er arsregnskapet for 2010 for konsernet og morselskapet utarbeidet i samsvar med
gjeldende regnskapsstandarder

o gir opplysningene i regnskapet et rettvisende bilde av konsernets og morselskapets
eiendeler, forpliktelser, finansielle stilling og resultat som hethet per 31. desember 2010

o gir arsberetningen for konsernet og morselskapet en rettvisende oversikt over
- utviklingen, resultatet og stillingen til konsernet og morselskapet
- de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer konsernet og morselskapet star

overfor

17. mars 2011
Styret i Gjensidige Forsikring ASA
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REVISJONSBERETNING

KLMG,

KPMG AS Telephone +47 04063

P.O. Box 7000 Majorstuen Fax +47 22 60 96 01
Sorkedalsveien 6 Internet  www.kpmg.no
N-0306 Oslo Enterprise 935 174 627 MVA

Til representantskapet og generalforsamlingen i Gjensidige Forsikring ASA
REVISORS BERETNING

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for Gjensidige Forsikring ASA, som bestar av selskapsregnskap og
konsernregnskap. Selskapsregnskapet bestér av balanse per 31. desember 2010, resultatregnskap,
oppstilling av endringer i egenkapital og kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per
denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre
noteopplysninger. Konsernregnskapet bestar av konsolidert oppstilling av finansiell stilling per
31. desember 2010, resultatregnskap, oppstilling av totalresultatet, oppstilling av endringer i
egenkapital og oppstilling av kontantstremmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og
en beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styrets og konsernsjefs ansvar for arsregnskapet

Styret og konsernsjef er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende
bilde i samsvar med regnskapslovens regler og arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper
for selskapsregnskapet, og i samsvar med Internasjonale standarder for finansiell rapportering
som fastsatt av EU med tilherende fortolkningsuttalelser samt de ytterligere opplysningskrav som
folger av arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper med hjemmel i regnskapsloven for
konsernregnskapet, og for slik intern kontroll som styret og konsernsjef finner ngdvendig for 4
muliggjere utarbeidelsen av et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken
som folge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Vér oppgave er & gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pa bakgrunn av vér revisjon.
Vi har gjennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge,
herunder International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske
krav og planlegger og gjennomforer revisjonen for & oppna betryggende sikkerhet for at
arsregnskapet ikke inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebarer utferelse av handlinger for & innhente revisjonsbevis for belopene og
opplysningene i drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder
vurderingen av risikoene for at rsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det
skyldes misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne
kontrollen som er relevant for selskapets utarbeidelse av et arsregnskap som gir et rettvisende
bilde. Formalet er 4 utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene,
men ikke for & gi uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En
revisjon omfatter ogsé en vurdering av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige
og om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede
presentasjonen av arsregnskapet.

Etter vér oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for
var konklusjon.
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Revisors beretning
Gjensidige Forsikring ASA

Konklusjon om selskapsregnskapet

Etter var mening er morselskapets arsregnskap avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til Gjensidige Forsikring ASA per 31. desember
2010 og av selskapets resultater og kontantstrammer for regnskapsaret som ble avsluttet per
denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og arsregnskapsforskriften for
forsikringsselskaper.

Konklusjon om konsernregnskapet

Etter vir mening er konsernregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til konsernet Gjensidige Forsikring ASA per 31.
desember 2010 og av konsernets resultater og kontantstremmer for regnskapséret som ble
avsluttet per denne datoen i samsvar med Internasjonale standarder for finansiell rapportering
som fastsatt av EU med tilherende fortolkningsuttalelser samt de ytterligere opplysningskrav som
folger av arsregnskapsforskriften for forsikringsselskaper med hjemmel i regnskapsloven.

Uttalelse om evrige forhold

Konklusjon om drsberetningen

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av
resultat for andre resultatkomponenter er konsistente med arsregnskapet og er i samsvar med lov
og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har
funnet nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller begrenset revisjon av historisk finansiell
informasjony, mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokfoeringsskikk i Norge.

Tom Myhre
staisautarisert revisor
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KONTROLLKOMITEENS UTTALELSE

Til Generalforsamlingen og Representantskapet i Gjensidige Forsikring ASA

Kontrollkomitéen har i samsvar med gjeldende instruks, sammen med valgt revisor,
aktuar, konserndirektgr for Konsernstab/Fellestjenester og regnskapsdirektgr
gjennomgatt styrets drsberetning og rsregnskap for 2010 og revisors beretning for
Gjensidige Forsikring ASA og Gjensidige Forsikring konsern.

Komitéen har fatt seg forelagt alle dokumenter og oppgaver den har bedt om.

Komitéen vil tilrd at de fremlagte regnskaper fastsettes som drsregnskap for Gjensidige
Forsikring ASA og Gjensidige Forsikring konsern for 2010.

Oslo, 18. mars 2011
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REPRESENTANTSKAPETS UTTALELSE

REPRESENTANTSKAPETS UTTALELSE OM ARSBERETNING OG ARSREGNSKAP FOR
GJENSIDIGE FORSIKRING ASA OG GJENSIDIGE FORSIKRING KONSERN FOR 2010 AVGIS |
M@TE 30. MARS 2011.
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