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Sammendrag

Denne rapport indeholder oplysninger om Kgbstcedernes Forsikrings solvens og finansielle situa-
tionen. Rapporten giver et samlet overblik over selskabets ledelsessystem samt veesentlige oko-
nomiske resultater, risikoprofil, vaerdianscettelse til solvensformdl og kapitalforvaltning for 2024.

Kabstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab med en delegeretforsamling som aver-
ste selskabsretlige organ. Direktionen forestdr den daglige ledelse, og der er i Kebstoedernes For-
sikring aktuelt ansat en administrerende direkter til at varetage den daglige ledelse.

Som kundeejet selskab har Kgbstcedernes Forsikring som formdl at generere et passende over-
skud, til at bevare passende kapitalstyrke og en sund virksomhed, som investerer i udvikling og
veerner om sin evne til at konkurrere. Det betyder, at selskabet er bevidst om, at enhver omkost-
ningskrone, der bliver investereret, skal gore selskabet mere konkurrencedygtige - til gloede for
kunderne. Effektive processer og lgsninger, gennemtoenkt prisscetning og fornuftige investeringer
skal sikre et passende overskud til at udvikle virksomheden — hverken mere eller mindre.

| 2024 faldt Kebstoedernes Forsikrings proemieindtoegter med 3,8 %. Resultatet af forsikringsdriften
blev -3,8 mio.kr. i 2024 (-34,0 mio.kr.). Sammenlignet med 2023 har forsikringsdriften i 2024 veeret
pavirket af faldende bruttopreemieindtoegter, forsat hgje genforsikringsproemier, et lavere storska-
deniveau, aflsbstab samt faldende omkostninger

Langt den overvejende del af investeringsaktiviteterne héindteres af eksterne portefgljeforvaltere.
Investeringsafkastet gav i 2024 et overskud pé 272,9 mio.kr. mod et overskud pé 175,3 mio.kr. i 2023.

Kobstoedernes Forsikrings to starste risici er forsikringsrisiko og markedsrisiko, som beskrives yder-
ligere under hhv. punkt C1 og C2. Kgbstoedernes Forsikring har en robust kapital, som understgotter
risikoprofilen. Kapitalkravet opgeres ved standardmodellen og udger 914,6 mio.kr., og minimum-
solvenskravet udger 244,9 mio.kr. pr. 31. december 2024. Kebstoedernes Forsikring har et kapital-
grundlag pé 1.779,1 mio.kr. og dermed en solvensmaessig overdoekning pé 864,5 mio.kr. og en sol-
vensdcekning pd 194 %.

Denne rapport blev godkendt pd bestyrelsesmedet d. 3. april 2025.
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A.Virksomhed og resultater
A.1Virksomhed

A.l.a Navn og juridisk form
Kobstoedernes Forsikring, Gensidig
Strandgade 27A, 140 Kebenhavn K

Kabstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab registreret i Erhvervsstyrelsen med CVR
51148819

A.l.b Tilsynsmyndighed

Kobstoedernes Forsikring er underlagt tilsyn af den danske tilsynsmyndighed Finanstilsynet.

Finanstilsynet
Strandgade 29

1401 Kgbenhavn K
Telefon: 33 55 82 82

A.l.c Ekstern revisor
Den eksterne revision foretages af Deloitte

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

CVR-nr. 33 96 33 56

A.ld Ejerstruktur
Kobstoedernes Forsikring, Gensidig har ingen kapitalejere.
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A.l.e Koncernstruktur

K nes Forsikring, idig

CVR 31148819
Aktivitet: Skadesforsikring i DK

Kebstcedernes Ejendomsselskab
Kapitalforenings-afdelingen Kobstcedernes Ejendomsselskab P[S Komplementar Aps
KF Invest CVR 37 B8 93 86 CVR 38 68 4138 CVR 37 32 B2 51

MIA AfS

Aktivitet: Forvaltning af investeringer Aktivitet: Ejer Strandgade 27a Aktivitet: Komplementar til Kebstoedernes Aktivitet: Drift of forsikringssytem
100 % ejet 100 % ejet Ejendomsselskab P/S 100 % ejet

100 % ejet

Figur I. Koncernstruktur

Koncernen bestdr udover moderselskabet, Kabstoedernes Forsikring, Gensidig, af kapitalforenings-
afdelingen KF Invest (100 %), Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S (100 %), Kebstoedernes Ejen-
domsselskab Komplementar ApS (100 %), og MIA A/S (100 %). Kapitalforeningsafdelingen KF Invest
har hjemsted i Kgs. Lyngby, mens de @vrige selskaber har hjemsted i Kabenhavn.

KF Invest (100 %) er en kapitalforening, hvor igennem en stor del af Kgbstoedernes Forsikrings inve-
steringsaktiviteter foretages.

Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S (100 %) ejer Kebstoedernes Forsikrings domicil pd Strandgade
27A i Kgbenhavn.

Kebstoedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS (100 %) er komplementar til ovenstdende P/S.
MIA A/S (100 %), ejer rettighederne til forsikringssystemet MIA.

Endvidere er Kebstoedernes Forsikring sponsorvirksomhed for Pensionsafviklingskassen for Kab-
stoedernes almindelige Brandforsikring. Det betyder i praksis, at Kebstoedernes Forsikring skal ind-
skyde yderligere kapital hvis Pensionsafviklingskassen ikke kan leve op til sine forpligtelser.

Det sidste medlem af Pensionsafviklingskassen afgik ved daden i 2024. Pensionsafviklingskassen
vil derfor blive oplost i Igbet af 2025. Nar det er sket, vil de resterende aktiver blive overfort til Keb-
stoedernes Forsikring.

Ved udgangen af 2024 havde Pensionsafviklingskassen aktiver for 12,7 mio.kr. (12,2 mio.kr.). Egen-
kapitalen udgjorde 12,6 mio.kr. (11,8 mio. kr.).

A.1.f Veesentlige brancher og geografiske omréader

Kebstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab og er séledes ejet af forsikringstagerne.
Selskabet beskceftiger sig med dansk skadeforsikring og tegner hovedsageligt direkte forsikring i
Danmark. | enkelte tilfoelde tegnes der ogsa forsikring i udlandet, men det sker udelukkende til be-
stéende kunder.
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Selskabets voesentligste brancher er erhvervsforsikring (brand, lesere og arbejdsskade) til smé og
mellemstore erhvervsdrivende, privatforsikring (brand, lgsere og ulykke) samt motorforsikringer til
sdvel erhverv som private.

A.l.g Veesentlige begivenheder
Kebstoedernes Forsikring har i 2024 afhcendet ejerandelen pd& 25% i Esbjerg Storcenter A/S.

A.2 Forsikringsresultater

Forsikringsvirksomheden gav i 2024 et underskud pé 3,8 mio.kr. mod et underskud pé 34,0 miokr. i
2023.

De samlede bruttoprcemieindtcegter udgjorde 1.492,1 mio.kr. heraf stammer 0,01 mio.kr. fra forsik-
ringer udenfor Danmark.

Fordelt p& brancher udger bruttopreemieindtcegterne:

aruttopresmieindtcegter (mio ) R
panche | 0] _aom| Forsel

Bygning og Igsereforsikring 640,6 729,8 -89,
Motorkeretgjsforsikring, Ansvar 12,4 107,5 49
Motorkearetgjsforsikring, Kasko 378,9 356,2 22,7
Arbejdsskadeforsikring 133,4 132,6 0,8
Ulykkesforsikring 128,2 19,2 9,0
Anden direkte forsikring 92,2 98,9 -6,7
Indirekte forsikring 0,0 0.0 0,0
lalt 1.485,6 1.544,1 -58,5

Tabel I. Bruttopraemieindtaegter

Bruttoprcemieindtoegterne er faldet med 58,5 mio.kr. eller 3,8 %. Anden direkte forsikring bestér ho-
vedsageligt af erhvervsansvarsforsikring. Bruttoproemieindtoegterne fra indirekte forsikring kan re-
lateres til beveegelser i de underliggende skader p& den modtagne internationale reassurance.
Kabstoedernes Forsikring ophgrte med at indtegne international reassurance ved udgangen aof
2013.

Det forsikringstekniske resultat fordelt p& brancher udger:

Forsikringsteknisk resultat (mio.kr.)

Branche 2024|2023 Forskel

Bygning og lgsareforsikring -52,1 -141,2 89,0
Motorkeretgjsforsikring, Ansvar -50,3 -56,7 6,4
Motorkeretgjsforsikring, Kasko 14,1 32,8 -18,7
Arbejdsskadeforsikring -14,8 85,5 -100,3
Ulykkesforsikring 60,3 3,9 56,5
Anden direkte forsikring 38,2 39,2 -1,0
Indirekte forsikring 0,8 2,5 -1,7
lalt -3,8 -34,0 30,2

Tabel 2: Forsikringsteknisk resultat fordelt pa brancher
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A.3 Investeringsresultater
A.3.a Indtaegter og udgifter fra investeringer efter aktivklasse
Investeringsafkastet gav i 2024 et overskud pd 272,9 mio.kr. mod et overskud pé 175,3 mio.kr. i 2023.

Fordelt pd regnskabsposter ser investeringsafkastet sdledes ud:

Resultat af investeringer (mio.kr.) mmm

Indtoegter fra tilknyttede virksomheder -5,7 8,4 -14,1
Indtcegter fra associerede virksomheder 0,0 0,0 0,0
Indtoegter af investeringsejendomme 0,0 0,0 0,0
Renteindtoegter og udbytter m.v. 76,7 74, 2,6
Kursreguleringer 239,9 129,5 110,4
Renteudgifter -0,6 -0,7 0,1
Administrationsomkostninger i forbindelse med investe-

ringsvirksomhed -37,4 -36,0 -1,3
Investeringsafkast, i alt 272,9 175,3 97,6

Tabel 3: Investeringsafkast fordelt p& regnskabsposter

Fordelt pd virksomheder ser indtcegter fra tilknyttede virksomheder ud pé felgende mdde:

Indteegter fra tilknyttede virksomheder (mio.kr.) mmm

Kobstoedernes Ejendomsselskab P/S -8,6 7,8 -16,4
Kabstoedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS 0,1 0,7 -0,6
MIA A/S 2,9 0,0 2,9
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder, i alt -5,7 8,4 -14,1

Tabel 4: Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Fordelt pd virksomheder ser indtcegter fra associerede virksomheder ud pé felgende mdéde:

Indteegter fra associerede virksomheder (mio.kr.) mmm

Esbjerg Storcenter A/S 0,0 0,0
Indtaegter fra associerede virksomheder, i alt 0,0 0,0 0,0

Tabel 5: Indtaegter fra associerede virksomheder

Ejerandelen i Esbjerg Storcenter A/S er afhcendet i 2024.

Renter og udbytter kan specificeres pd falgende mdade:

Renteindteegter og udbytter m.v. (mio.kr.) mmm

Renteindtoegter 42) 41,2
Udbytter 34,6 329 1,7
Renteindtaegter og udbytter m.v., i alt 76,7 74,1 2,6

Tabel 6: Renteindtaegter og udbytte m.v.

Renteindtoegter og udbytter er steget lidt i 2024 sammenholdt med 2023.

Fordelt p& aktivtyper kan kursreguleringerne specificeres pd felgende made:

Kursreguleringer (mio.kr.) mmm

Ejendomme 0,0

Kapitalandele m4a 27,7 83,7
Investeringsforeningsandele 105,2 80,9 24,3
Obligationer 25,9 26,1 -0,2
Valutakursregulering mv. -2,5 -5,2 2,7
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Kursreguleringer, i alt 239,9 129,5 110,4

Tabel 7: Kursregulering

Forskellene mellem 2024 og 2023 kan primcert forklares med udvikling pé finansmarkederne, med
stigende aktiekurser.

Der er i 2024 foretaget en nedskrivning af domicilejendommen pd Strandgade 27A pd 14,7 mio.kr.

A.3.b Gevinster og tab direkte indregnet pa egenkapitalen
Kebstoedernes Forsikring har ingen gevinster eller tab indregnet direkte p& egenkapitalen.

A.3.c Securitiseringer
Kobstoedernes Forsikring investerer ikke i securitisering.

A.4 Resultater af andre aktiviteter

Kobstoedernes Forsikring har ingen voesentlige indtoegter eller udgifter som ikke stammer fra for-
sikrings- eller investeringsaktiviteterne.

A.5 Andre oplysninger

Der er ingen yderligere oplysninger.
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B. Ledelsessystem

B.1. Generelle oplysninger om ledelsessystemet

B.l.a Ledelsessystem
Nedenfor ses Kagbstoedernes Forsikrings organisationsdiagram for 2024.

Intern revision Revisionsudvalg

Bestyrelse

Ekstern revision Nomineringsudvalg

Direktion
Administrerends Direkter

Anders Hestbech EA

Investeringskomite . :
9 Louise Fleckenstain

HR
Stine Olsen

Risikostyringskomite

Jurafcompliance
Anders Henriksen

Lensomhedskomite

1]
-

Salg & Marketing Operations Produkt & Pris @konomi

Torben Moos Morten Fruergaard Morten Jepsen Jesper Nemholt

Figur 2: Organisationsdiagram

Bestyrelse
Som et gensidigt forsikringsselskab er Kabstoedernes Forsikrings everste myndighed en delegeret-

forsamling p& 35 medlemmer, som er valgt af og blandt forsikringstagerne. Delegeretforsamlingen
veelger sin formand og ncestformand, der ogsd er henholdsvis formand og ncestformand for be-
styrelsen. Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse bestdr af yderligere fire medlemmer valgt af og
blandt delegeretforsamlingens medlemmer samt af tre medarbejderreproesentanter.

Det er bestyrelsens fornemmeste opgave at udarbejde en forretningsmodel for Kebstcedernes For-
sikring og gennem strategier at scette retningen for virksomheden. Det er bestyrelsens ansvar at
anscette en direktion til at forestd den daglige ledelse. Der er i Kabstcedernes Forsikring aktuelt an-
sat en direkter til at varetage den daglige ledelse.

Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse bestdr aof:
e Jens Munk Jensen, formand
¢ Thomas Olsen, ncestformand
e Brian Rothemejer Jacobsen
e Allan Bisgaard
e Martin Rudolf Leonhard
¢ Helle Schjgdt-Bruhn
e Kasper Toftkcer Hansen (medarbejdervalgt)
e Claudia Marquard Senderskov (medarbejdervalgt)
e Martin Ziegler @ding (medarbejdervaligt)
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Revision- og risikoudvalg

Bestyrelsen har nedsat et revisions- og risikoudvalg, som bestdr af medlemmer, som findes blandt
Kabstoedernes Forsikrings bestyrelse. Mindst et medlem af revisions- og risikoudvalget har kvalifi-
kationer inden for regnskabsvoesen eller revision. Revisions- og risikoudvalget overvéger bl.a. regn-
skabsafloeggelsesprocessen og selskabets risikostyring, den lovpligtige revision af drsregnskabet
samt det interne kontrolsystem. Udvalget overvdger og kontrollerer herudover revisors uafhoengig-
hed.

Normeringsudvalg

| forbindelse med valg til bestyrelsen nedscettes et nomineringsudvalg. Nomineringsudvalget ned-
scettes alene i de dr, hvor der er valg af medlemmer til bestyrelsen. Nomineringsudvalget bestar
altid af to medlemmer af bestyrelsen og to medlemmer af delegeretforsamlingen. | 2024 bestod
nomineringsudvalget af bestyrelsesformand, Jens Munk Jensen og bestyrelsesmedlem Martin Le-
onhard samt af de to medlemmer af delegeretforsamlingen, Philip Sendergaard og Jan Schenning.

Direktion og ledergruppe

Det er direktionens ansvar at sikre implementering af den af bestyrelsens vedtagne forretnings-
model og de til enhver tid goeldende strategier for Kabstaedernes Forsikring. Det er ligeledes direk-
tionens ansvar at sgrge for en forsvarlig organisering af Kabstoedernes Forsikring og implemente-
ring aof de af bestyrelsen udarbejdede strategier mv. Til at bistd direktionen er der ansat en leder-
gruppe, som, med ansvar for hvert sit omréde, skal sikre implementering af strategier, beslutninger
mv.

Direktionen bestdr af
e Anders Hestbech, Administrerende direktor

Den gvrige ledergruppe bestar af
e Morten Schultz Fruergaard, Chief Operating Officer
e Morten Jepsen, Chief Underwriting Officer
e Jesper Nemholt, Chief Financial Officer
e Torben Moos, Chief Commercial Officer

Noglefunktionerne

Som en del af ledelsessystemet, har direktionen etableret hhv. en compliance,, en risikostyring- og
en aktuarfunktion. Direktionen har for hver af ngglefunktionerne udpeget en nagleperson, der er
den ansvarlige for funktionen. Herudover har bestyrelsen udpeget den interne revisionschef som
nagleperson i den interne auditfunktion. Naglefunktionerne medvirker til at sikre et effektivt ledel-
sessystem, herunder et effektivt risikostyringssystem og et effektivt internt kontrolsystem, der kan
understotte en forsvarlig ledelse af virksomheden.

Compliance-, risikostyring- og aktuarfunktionen rapporterer direkte til direktionen og bestyrelsen.
Herudover rapporterer intern auditfunktionen direkte til bestyrelsen.

B.1.b Vaesentlige cendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden

Der er blevet udpeget en ny nggleperson for aktuarfunktionen pr. 1. september 2024. Herudover har
der ikke voeret nogen voesentlige cendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden.
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B.1.c Aflonningspolitik og -praksis

Kebstoedernes Forsikrings lenpolitik har til formdl at medvirke til, at Kebstoedernes Forsikrings af-
lenning af bestyrelse, direktion og ansatte, der har voesentlig indflydelse pd& Kebstcedernes Forsik-
rings risikoprofil, samt medarbejdere i kontrolfunktioner og intern revision, ikke forer til overdreven
risikovillig adfoerd. Lenpolitikken skal sGledes medvirke til, at Kebstcedernes Forsikrings ledelse og
vaesentlige risikotagere arbejder for at fremme en sund og effektiv risikostyring af Kebstoedernes
Forsikring.

Kabstoedernes Forsikrings aflenning skal voere i overensstemmelse med Kebstoedernes Forsikrings
forretningsstrategi, voerdier og mal, herunder en holdbar forretningsmodel og mé ikke veoere af en
storrelse eller sammenscetning, som indebcerer en risiko for interessekonflikter, eller som ikke har-
monerer med Kabstoedernes Forsikrings gnsker om at beskytte kunderne.

Kobstoedernes Forsikrings bestyrelse aflennes med et fast basishonorar og er ikke omfattet af no-
gen former for incitaments- eller performanceafhoengig aflenning. Honoraret er ikke pensionsgi-
vende. Bestyrelsens basishonorar fastscettes pd et niveau, som er markedskonformt og som af-
spejler kravene til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer og indsats i lyset af Kebstcedernes For-
sikrings kompleksitet, arbejdets omfang og antallet af bestyrelsesmgader.

Ud over basishonoraret ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens udvalg. Udvalgs-
honoraret fastloegges efter de samme principper som basishonoraret. Samtlige honorarer god-
kendes af generalforsamlingen.

Direktionen er ansat pd kontrakt. Direktionen oppebcerer en fast grundlen, som afspejler snsket om
at sikre Kabstoedernes Forsikrings fortsatte mulighed for voekst og direktionens selvstoendige ind-
sats og veerdiskabelse for Kabstoedernes Forsikring. | tilloeg til lsnnen betaler Kebstoedernes For-
sikring scedvanlige lonsubstitutter.

Bestyrelsen har i overensstemmelse med aflgnningsreglerne i den finansielle sektor og Kebstoe-
dernes Forsikrings lenpolitik indgdet en fastholdelsesaftale med Kabstoedernes Forsikrings adm.
direkteor.

Der sker en arlig vurdering af aflenningen, og der foretages i den forbindelse en vurdering af ud-
viklingen i markedspraksis og niveau.

Kebstoedernes Forsikrings voesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner er ansat pd al-
mindelige anscettelsesvilkdr og oppebaoerer en fast grundign. I tilloeg til lannen indbetaler Kabstae-
dernes Forsikring pensionsbidrag, ligesom firmabil af passende starrelse, fri telefon, internet og an-
dre scedvanlige lensubstitutter (sundhedsforsikring, avis mv.) kan aftales at indgd i lennen.

Vaesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner kan modtage variabel lan, som dog ikke mé
overstige 100.000 kr. pr. &r. Udbetaling sker i henhold til loven, hvortil bestyrelse og direktion kan
fravige kravene til udbetaling, hvis det vurderes forsvarligt.

Der er ikke aftalt tildeling af ekstraordincere fratraedelsesgodtgarelser i forbindelse med opsigelse
og fratrcedelse i Kabstoedernes Forsikring. Almindelige fratroedelsesgodtgerelser, der ikke har ka-
rakter af “gyldne h&ndtryk” og som aftales i forbindelse med bescettelse aof stillingen eller i forbin-
delse med fratrceden, og som ikke er afhcengig af resultater opndet ved varetagelse aof stillingen,
men som er tiltcenkt som et sikkerhedsnet, betragtes ikke som variabel Izndel og er derfor ikke
omfattet af ncerveerende Iznpolitik.
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B.1.d Veesentlige transaktioner i lobet af rapporteringsperioden

P& Kebstoedernes Forsikrings ordincere generalforsamling i fordret 2024 var der valg af medlem-
mer til Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse. Resultatet blev til nyvalg af Brian Rothemejer Jacob-
sen.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

B.2.a Egnetheds- og haederlighedskrav

Medlemmer af bestyrelsen, direktionen, ledergruppen og ngglepersoner i Kebstoedernes Forsikring
skal til enhver tid have tilstroekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udeve deres
hverv eller varetage deres stilling i Kabstoedernes Forsikring. Derudover skal ovenncevnte person-
kreds til enhver tid have et tilstroekkeligt godt omdemme og udvise hoederlighed, integritet og uaf-
hcengighed for effektivt at kunne vurdere og anfoegte afgerelser truffet af den daglige ledelse.

Den ovenfor omtalte personkreds skal voere egnet til at bestride stillingen eller hvervet, hvorved
forstds tilstroekkelig viden, faglig kompetence og erfaring. Vurderingen foretages ud fra, om perso-
nen har en relevant uddannelse, relevant tidligere anscettelse og/eller ledelseserfaring. Vurderin-
gen tager hgjde for de respektive pligter, som personen er blevet pdlagt.

Derudover skal samme personkreds have et godt omdamme. Den omfattede personkreds anses
for at have et godt omdemme, hvis andet ikke er pévist, og hvis der ikke er nogen grund til at ncere
begrundet tvivl om personens gode omdemme. Vurderingen baseres bl.a. pé kriminelle og admi-
nistrative overtroedelser, tidligere afskedigelser og baggrunden herfor. Ved vurderingen tages der
hensyn til alvoren af overtrcedelsen.

For sd vidt angdr vurderingen af bestyrelsen, sker denne ud fra ovenncevnte kriterier om egnethed
og hoederlighed, men der er ikke et krav om, at et bestyrelsesmedlem skal have erfaring fra den
finansielle sektor eller scerlig indsigt i finansielle virksomheders forhold, idet anden relevant erfaring
kan vcere tilstroekkelig.

Ovenncevnte krav anses for absolutte krav, som alle bestyrelsesmedlemmer som minimum skal
leve op til. Derudover skal bestyrelsesmedlemmernes kompetencer ses i sammenhoeng med Kab-
stoedernes Forsikrings mangfoldighedspolitik, s& der sikres en tilstroekkelig spredning med hensyn
til kvalifikationer, viden og relevant erfaring i bestyrelsen.

Vurderingen af menige medlemmer af bestyrelsen foretages af bestyrelsens formandskab og af
den samlede bestyrelse i forbindelse med den &rlige evaluering. Vurderingen af bestyrelsens for-
mandskab foretages af den samlede bestyrelse.

Egnethed- og hcederlighedsvurderingen af direktionsmedlemmer sker ligeledes ud fra oven-
ncevnte kriterier om hoederlighed og egnethed. Der lcegges voegt pd kvalifikationer, viden og rele-
vant erfaring, séledes at direktionen kan lede Kabstoedernes Forsikring pé en professionel méde.

Ved anscettelsen af den adm. direkter og selskabsretlige registrerede direktarer, vurderer bestyrel-
sen om direktionsmedlemmerne lever op til de lovmaessige krav om egnethed og hcederlighed.
Vurderingen foretages af den samlede bestyrelse.

I relation til medlemmerne af ledergruppen og naglepersoner er det fastlagt, at der ved egnethed
forstds, at neglepersonen skal kunne udfgre det arbejde, som vedkommende er ansat til. Ved
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denne vurdering indgdr personens faglige kvalifikationer, viden og erfaring inden for den finansielle
sektor. Tilsvarende gcelder for sd vidt hoederlig, idet der herved forstds, at neglepersonen har et
godt omdgmme og integritet af god standard. Ved denne vurdering inddrages information om
personens finansielle soliditet og eventuelt tidligere kriminelle historik.

Egnethed- og hcoederlighedsvurderingen af medlemmer af ledergruppen og ngglepersoner sker
ud fra ovenncevnte kriterier om egnethed og hcederlighed. Vurderingen tager udgangspunkt i
funktionsbeskrivelsen og de krav der stilles til de opgaver personen skal udfere. Vurderingen af om
naglepersoner lever op til lovens krav, foretages af direktaren eller evt. den samlede direktion.

B.2.b Proces for vurdering af egnethed og haederlighed

Kobstoedernes Forsikring skal sikre, at medlemmer af bestyrelse, direktion, ledergruppe og nogle-
personer lobende opfylder kravene til fit & proper jf. politik og retningslinje for egnethed og hoeder-
lighed. Kabstoedernes Forsikring udfgrer kontrol af, om der er sket cendringer i de oplyste forhold én
gang drligt.

Hvis direktionen og/eller bestyrelsen vurderer, at en negleperson, direktions- og/eller ledergruppe-
medlem ikke lcengere er egnet eller hcederlig, skal direktionen/bestyrelsen traeffe passende foran-
staltninger som eksempelvis intern eller ekstern undervisning med henblik pd at opgradere viden
og kompetencer, tilpasning af ansvar, forflyttelser, afskedigelser mv.

Kontrollen udferes, sdledes at den omfattede personkreds bekroefter, at der ikke er indsat sédanne
forhold, der gor den enkelte uegnet eller uhcederlig til at bestride hvervet eller stillingen i Kabstoe-
dernes Forsikring.

For direktionens vedkommende indgdr dette i den drlige statussamtale mellem direktion og be-
styrelsesformand. | relation til bestyrelsen foregdr den drlige vurdering af egnethed og hoederlig-
hed i forbindelse med bestyrelsens selvevaluering.

Resultatet af kontrollen, for sé vidt angdr neglepersoner, skal fremlaegges for bestyrelse og direk-
tion til orientering og skal — hvor relevant — vcere ledsaget af en indstilling om fornyet egnetheds-
og hoederlighedsvurdering.

Resultatet af kontrollen, for s& vidt angér medlemmer af direktionen, skal forelcegges bestyrelsens
formandskab henholdsvis den samlede bestyrelse, og skal — hvor relevant — veere ledsaget af en
indstilling om fornyet egnetheds- og hoederlighedsvurdering.

Resultatet af kontrollen, for sd vidt angdr evrige personer ansat i n@glefunktioner, foretages af den
ansvarlige for neglefunktionen og foreloegges direktionen, herunder om evt. fornyet fit- og proper-
vurdering og udfaldet heraf.

B.3 Risikostyringssystem, herunder vurdering af egen risiko og solvens

B.3.a Risikostyringssystem

| Kebstoedernes Forsikring er risikostyring en vigtig og integreret del af den daglige drift og udfares
som led i samtlige af Kebstcedernes Forsikrings forretningsprocesser fra pategnelse af risici (un-
derwriting) til afdcekning aof risici (genforsikring og risikokapital). Kebstoedernes Forsikring bestrce-
ber sig hele tiden pd at arbejde inden for de fastsatte greenser for at kunne opretholde en sund og
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lonsom forsikringsdrift. Arbejdet med risikostyring i alle dele af organisationen er et arbejde, som
skal fortscette og opretholdes for at sikre den rette risikoforstdelse i hele Kebstoedernes Forsikring
og derigennem styrke risikoorganisationen.

Kobstoedernes Forsikrings risikoprofil udmentes i politikker og retningslinjer, som sammen med ri-
sikovurderingen, er ejet af bestyrelsen. Bestyrelsen uddelegerer risikopdtagelse, -styring og -vur-
dering til Kebstoedernes Forsikrings direktion, som efterfalgende videredelegerer til relevante for-
retningsdirektorer.

Med henblik pd at kunne identificere eventuelle vaesentlige risici i tide til at kunne imedegd dem
pd passende vis, er der etableret en risikostyringsproces, som risikostyringsfunktionen er overord-
net ansvarlig for. Processen tager sit udgangspunkt i Kebstoedernes Forsikrings fastsatte strateg;i,
forretningsmodel og risikoappetit og skal sikre, at alle voesentlige risici i virksomheden, herunder
risici, der gdr pd tveers af virksomhedens organisation, identificeres, mdles, overvdges, styres og
rapporteres korrekt.

Tabellen nedenfor beskriver risikostyringsproces, séledes eventuelle voesentlige risici bliver identi-
ficeret og h&indteret pd& betryggende og passende vis, indenfor de rammer der er besluttet. Dette
er en kontinuerlig proces.

Risikostyrings- | Beskrivelse
proces

Identifikation Risici bliver identificeret pd forskellig vis. Eksempler pé& identifikation af risici

kunne vcere:

¢ Ifm. en hcendelse vurderes det hvorledes en risiko skal oprettes

e Som led iforberedelse df risikostyringskomitémaderne

¢ Ved voesentlige udvidelse eller nye produkter

e Ved ny eller cendring af eksisterende lovgivning
Her har béde 1. og 2. forsvarslinje samt ledelsen et ansvar i at melde disse
risici ind.

Mdling Risici bliver mdlt ved at vurdere dem ud fra besluttede risikomatrix som
fremgdir af politik for operationelle risici. Hertil, foretages der kvantitative og
kvalitative analyser for at vurdere disse netop disse parametre. Det vigtig-
ste kvantitative voerktgj er Solvens Il standardmodellen.

Overvdgning Risici overvéges ved overvagning af risikorammer og risikotolerancegreen-
ser, og dette geres bl.a. via. opsatte kontroller. Herudover overvéges MCR og
SCR lgbende ved opggarelsen af de kvartalsvise solvensberegninger.

Styring Risici bliver styring ved bl.a. at bestyrelsen har i politikker og retningslinjer
formuleret rammer for risikop&tagelsen for alle voesentlige risici. Ved alle
veoesentlige cendringer i rammerne foretager risikostyringsfunktionen en
konsekvensberegning pé solvensdoekningen, som er en styrende gkono-
misk parametre.

Rapportering Risici bliver rapporteret til hhv. bestyrelse, direktion, risikostyringskomité ved

e Opggerelse aof solvens og felsomhedsanalyser

e Godkendelse of risikovurderingsrapport, herunder risikostyrings-
funktionsrapporten

e Rapportering til risikostyringskomité

e Ad-hoc risikovurdering ved voesentlige cendringer eller tiltag
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Indberetning Indberetning | henhold til de lovmcessige krav indberetter kvartalsvise op-
lysninger om risiko og solvens, herunder folsomhedsanalyser, til Finanstilsy-
net. Indberetningerne er samtidig grundlaget for en del af den interne rap-

portering til bestyrelsen om risiko og solvens.
Tabel 8: Risikostyringsproces

B.3.b Risikostyringsfunktionens anvendelse og integration i Kebstce-
dernes Forsikrings organisationsstruktur og beslutningsprocesser

Figuren nedenfor illustrerer de tre forsvarslinjer, som indgdr i Kebstcedernes Forsikrings risikoorga-
nisering.

1. Forsvarslinje

Afdelingerne

+  Afdelingerne har det primesre +  Bistdr med at fastleegge S LRtk i e
ansvar for dag-til-dag risikokapacitet, risikoappetit, r!s!koappet\t_ og tilvejebringer
risikostyring risikobudget, risikopolitik og risiko overblik.

struktur for risikostyring.

+  Har ligeledes ansvaret for tab = B L i

indenfor risikobudgettet »  Giver overblik over objgktiv vurdgring af effektivitet
beregninger og rapporter om og tilstreekkelig af
risici risikostyringen

Figur 3: Beskrivelsen af de tre forsvarslinjer.

|—

forsvarslinje ligger i forretningen, dvs. det er de enkelte afdelinger, som pd daglig basis
styrer risici via forretningsgange og arbejdsbeskrivelser med tilharende kontroller og rap-
portering. Forretningsdirektarerne har rollen som risikoejere og ansvarlige risikocontrollere
i relation til de relevante risici og kontroller.

2. forsvarslinje er funktioner, der er organiseret uafhoengig af den operative ledelse, som va-
liderer og overvdger risici samt kvaliteten i forretningsgange og processer. 2. forsvarslinje
udgeres af de tre ngglefunktioner compliance-, risikostyrings- og aktuarfunktion, der har
ansvaret for at have overblik, mdle, analysere, undervise og rédgive om risici.

3. forsvarslinje varetages af den interne revision/interne auditfunktion, hvilket sikrer direktio-

nen og bestyrelsen en uafhcengig udtalelse omkring effektiviteten af risikostyringen. Her-
udover er ekstern revision ogsd en del af 3. forsvarslinje.

Risikovurderingen er en integreret del af risikostyringsprocessen og er placeret i 2. forsvarslinje. Ri-
sikostyringsprocessen baseres p& mdlings- og evalueringsprocesser og leverer dermed input til
den overordnede management- og beslutningsproces.

Det er risikostyringskomitéen, der faciliterer processen med til at skabe helhed i risikostyringen og
sikrer en kontinuerlig rapporteringsproces pd selskabsniveau. Herudover har Kebstcedernes For-
sikring ogsé nedsat et lsnsomhedsforum og investeringskomité, der ogsé bidrager til det samlede
risikostyringssystem. Nedenfor er en kort beskrivelse af hver aof disse komitéer/forummer:
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Risikostyringskomitéen

Et vigtigt element i risikostyringen er den kvartdrlige rapportering til risikostyringskomitéen. Risiko-
styringskomitéen har til formal at sikre, at Kebstcedernes Forsikring til en hver tid har den ngdven-
dige indsigt i de risici, som Kebstoedernes Forsikring har eller forventes at std overfor i fremtiden.

Komitéens opgave er Ilgbende at danne det samlede risikobillede og derigennem identificere og
rapportere alle voesentlige risici for Kebstaedernes Forsikring. Komitéen understatter risikosty-
ringsfunktionen i ansvaret for at danne og vedligeholde det samlede risikobillede til bestyrelsen
og direktionen, der herefter har det overordnede ansvar for hdndtering af disse.

Der gnskes et toet samspil mellem administrationen (bl.a. driften af forsikringsforretningen og in-
vesteringerne) og Risikostyringskomitéen med fokus p& en sammenkcedning mellem Kebstce-
dernes Forsikrings risikounivers og det arbejde, der bliver udfert i Risikostyringskomitéen.

Lensomhedsforum

Direktionen har nedsat et lsnsomhedsforum, som med 4 ugers intervaller vurderer den overord-
nede lgnsomhed pd sdvel kanal-, segment-, produkt- og brancheniveau samt gvrige relevante
skoeringer. Derudover er der en raekke emner, som i faste intervaller diskuteres pd maderne, her-
under produktet arbejdsskade, store partneraftaler samt niveauet for standardreservescetninger.
I dette forum diskuteres ogsd behov for og foresl@ede cendringer til tariffer samt saneringsbehov
og tiltag. Lensomhedsforummet bestdr af direktionen, CUO, COO og salgsdirekteren og er ejet af
lederen af Aktuariat, Pris & Business Intelligence. Goester inviteres efter behov.

Investeringskomité

Endelig er der nedsat en investeringskomité til at bistd direktionen i forbindelse med investerings-
virksomheden bd&de i relation til investeringer i den strategiske portefolje s@vel som evaluering af
portefglieforvaltningen af veerdipapirportefaljerne. Investeringskomitéen har ogsé til formal at
troede sammen og vurdere behov for reaktioner i tilfcelde af en ekstraordincer udvikling pd inve-
steringsmarkederne. Investeringskomitéen bestdr af direktionen, skonomidirektaren, der ogsd er
formand for komitéen, og en ekstern rédgiver.
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B.3.c Proces til vurderingen af egen risiko og solvens (ORSA)

Risikostyringen understettes af den drlige vurdering af risiko og solvens, (herefter 'ORSA’), hvor Kab-
stoedernes Forsikrings risikoprofil bliver udformet pé& baggrund aof identifikation og verificering of
alle veesentlige risici. ORSA-&rshjulet er angivet nedenfor:

Beregning af kapitalplan og
kapitalnadplan

Vurdering af risikoappetit i
politikker og retningslinjer
Risikostyringsfunktionens
rapport

Godkendelse af ORSA
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/09
Risikostyringskomitémode

Vurdering af
standardmodiellen
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/06
Risikostyringskomitémade

Planlcegning og vurdering af
ORSA drshjul

Udarbejdelse af SFCR/RSR
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/12
Risikostyringskomitémade

Indledende workshop med
ledergruppen om vurdering af
egen risici og solvens
Workshop med bestyrelsen
om ORSA

Forretningsmodel

Strategi
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/03
Risikostyringskomitémade

Figur 4: ORSA-Grshjul

Arshjulet tager afsat i at sikre, at alle vaesentlige risici bliver identificeret, mdlt, overvéget, styret og
rapporteret. Udover drshjulet vil den interne risikovurderingsproces ogsd indeholde evt. vurderin-
ger, der opstdr ad hoc. Det kunne f.eks. veere:

e Nye produkter

e Ny investeringsstrategi

¢ Nye voesentlige systemaoendringer eller -kab

e M&A

* Indgdelse af nye store partnerskaber

Ansvaret for etablering og videreudviklingen af rammerne omkring samt driftsmcessig gennem-
forsel af processen for risikovurdering, inkl. workshops med ledergruppen, direktionen og bestyrel-
sen ligger hos Kagbstoedernes Forsikrings risikoansvarlig, som er nggleperson for risikostyringsfunk-
tionen.

Risikoidentifikationsprocessen er understottet ved brug af risikoregistret til systematisk risikoiden-
tifikation og vurdering. Risikoregistret er med til at sikre sammenhceng mellem risici og kontroller
samt en vurdering af veesentlighed.

Processen for identifikation og vurdering af risici understottes yderligere af det etablerede hoen-
delsesregister, som udger en del af den interne rapportering. Hoendelsesregistret har til formdl at
opfange og dokumentere operationelle fejl samt (system)mangler i Kebstoedernes Forsikring,
samt sikre at hcendelser hdndteres efter deres kritikalitet. Ansvaret for vedligeholdelse af hcendel-
sesregistreret ligger hos ledergruppen og anvendes af risikofunktionen ved risikovurderingen samt
i den kvartalsvise rapportering til risikostyringskomitéen.
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Kvantificering af risici, som ikke eksplicit indgdr i standardmodellen, foregdr i taet samarbejde med
ledergruppen, som har den ngdvendige faglige viden og erfaring. Kvantificeringen sker i forbin-
delse med den drlige risikovurderingsproces, hvor ledergruppen revurderer og tilfgjer risici til sam-
lede risikooverblik.

Modellering aof risici foretages ved den goeldende Solvens Il standardmodel.

I lighed med sidste dr og i henhold til den goeldende lovgivning foretager Kgbstoedernes Forsikring
en vurdering af kapitalmodellens falsomhed og kapitalkravets robusthed over for diverse stress.
Kebstoedernes Forsikring har i drets risikovurdering valgt at arbejde med felsomhedsanalyser, mo-
delstress og reverse stresstest, beskrevet i kapitel C.1 - C.6.

Som det fremgdr af arshjulet, bliver ORSA-rapporten preesenteret pd et bestyrelsesmede faciliteret
af risikostyringsfunktionen, hvor bestyrelsen sdledes har muligt for at drafte indholdet. Heri indgdr
blandt andet Kabstoedernes Forsikrings kapitalplan og kapitalngdplan. Hertil foretages der ogsé en
vurdering af, om Kaebstoedernes Forsikrings anvendelse af standardmodel stadig er passende til
opgerelse af Kebstoedernes Forsikrings kapitalbehov. Nér bestyrelsen har gennemgdet selskabets
ORSA-rapport og vurderer, at der er fuldstoendighed i risikovurderingen, godkender bestyrelsen
rapporten og denne sendes til Finanstilsynet.

ORSA-rapporten udarbejdes én gang drligt, men s&fremt der i perioden indtreeffer voesentlige cen-
dringer, som har veesentlig pévirkning pd Kebstaedernes Forsikrings risikoprofil, vil det voere muligt
for bestyrelsen at treeffe en beslutning, om der skal udarbejdes en ny. Dette gcelder tillige, s&fremt
der skulle veere voesentlige cendringer til solvensen.

Efter indstilling fra Kebstoedernes Forsikrings direktion er det bestyrelsens opfattelse, at standard-
modellen kvantificerer Kebstoedernes Forsikrings risikoprofil. Parametrene for de forsikringsmoes-
sige risici er udviklet p& skadedata fra et bredt udsnit af europceiske forsikringsselskaber,
herunder ogsé selskaber med risikoprofiler tilsvarende Kabstoedernes Forsikrings. Bestyrelsen
vurderer, at eventuelle afvigelser ikke diskvalificerer parametrene og, at de formentligt alt andet
lige, giver Kebstoedernes Forsikring et hgjere kapitalkrav, som ud fra et forsigtighedsprincip er ac-
ceptabelt.

For s& vidt angdr markedsrisici, modpartsrisici og operationelle risici er det ligeledes bestyrelsens
vurdering, at standardmodellens metoder og parametre afspejler det solvensbehov som
Kobstoedernes Forsikring har. For de operationelle risici er der ingen grund til at tro, at de i stan-
dardmodellen anvendte parametre ikke skulle give et retvisende billede, hvilket understattes af
indholdet i hcendelsesregister.

Solvenskapitalkravet regnes uden anvendelse af forenklinger eller selskabsspecifikke parametre,
ligesom beholdningen af investeringsforeningsandele gennemlyses.

Kaobstoedernes Forsikring definerer kapitalforvaltningsaktiviteter, som alt der vedrgrer forvaltningen
af Kebstoedernes Forsikrings investeringsaktiver eksklusive domicil eendomme.

Kebstoedernes Forsikring anlaegger en holistisk tilgang til risikostyring, dels ud fra det udgangs-
punkt af de elementer, som indgdr i standardformelberegningen, dels ved den drlige ORSA-proces
med bestyrelsen. Kabstoedernes Forsikring seger at voere bevidst om de sammenhcenge, der er
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mellem risici og styringen af disse, séisom at en hgjere grad af reassurance alt andet lige medfarer
starre kreditrisici og mindre forsikringsrisici.

B.4 Internt kontrolsystem

B.4.a Kebstaedernes Forsikrings interne kontrolsystem

Det interne kontrolsystem skal som minimum omfatte falgende omréder:
1. Administrative procedurer

Regnskabsprocedurer

En intern kontrolstruktur

Passende rapporteringsrutiner pd alle niveauer i virksomheden

En compliancefunktion

oA W

Kobstoedernes Forsikring har en ledelsesmodel med tre forsvarslinjer, hvilket skal voere med til at
sikre et effektivt ledelses-/internt kontrolsystem. Adskillelsen i forsvarslinjer skal veere en central del
af en klar fordeling af roller og ansvar i organisationen. For at sikre en robust forankring af modellen
i organisationen skal ansvaret for opgaver og kontrol placeres inden for de tre forsvarslinjer.

Ledelsesmodellen med de tre forsvarslinjer doekker alle risici Kebstoedernes Forsikring er ekspone-
retimod herunder men ikke begroenset til risici ift. regnskabsafloeggelsen, operationelle risici, com-
pliancerisici, markedsrisici, likviditetsrisici, forsikringsrisici mv.

Forste forsvarslinje bestér af alle ansatte i Kebstoedernes Forsikring, som ikke er en del af anden
eller tredje forsvarslinje. Denne linje ejer og styrer alle risici, der opstér fra forretningsmodellen og
de tilhgrende aktiviteter. Farste forsvarslinje er ansvarlige for, at der etableres og risikovurderes
processer, implementeres interne kontroller af den daglige aktivitet, foretages opfelgning pé disse
samt udarbejdes specifikke forretnings- og arbejdsgange (administrative procedure og regn-
skabsprocedurer), der sikrer, at Kgbstcedernes Forsikrings mitigerer relevante risici og overholder
geeldende love, regler, markedsstandarder, samt politikker og retningslinjer.

Anden forsvarslinje omfatter risikostyrings-, aktuar- og compliancefunktionerne. Disse naglefunk-
tioner er ansvarlige for at vurdere og overvdge alle veesentlige risici i forste forsvarslinje.

Tredje forsvarslinje bestdr af en intern auditfunktion, som er placeret hos intern revision. Denne
funktion sikrer uafhoengig vurdering og kontrol af risikostyringsprocesserne.

B.4.b Beskrivelse af, hvordan Compliancefunktionen fungerer

Helt overordnet identificerer, vurderer, overvager, rédgiver og rapporterer compliancefunktionen
om Kgbstcedernes Forsikrings compliancerisici.

Direktionen har udpeget Chef for Jura, Compliance- og DPO-funktion (DPO) som ansvarlig nggle-
person for compliancefunktionen samt udarbejdet en funktionsbeskrivelse for compliancefunkti-
onen. Funktionsbeskrivelsen indeholder en beskrivelse af referencelinjer, kompetencekrav, an-
svarsomrdder, opgaver i compliancefunktionen, hdndtering af interessekonflikter, adgang til rele-
vant information samt rapportering. Funktionsbeskrivelsen skal sikre, at compliancefunktionen
kan fungere effektivt og fordele ansvar i forhold til de @vrige naglefunktioner med henblik p& at
forhindre ungdigt sammenfald imellem funktionerne og sikre et effektivt samarbejde.
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Af funktionsbeskrivelsen fremgdr det ogsé, at neglepersonen for compliancefunktionen kan hen-
vende sig og rapportere direkte til bestyrelsen uafhcengig af direktionen og give udtryk for be-
toenkeligheder og advare bestyrelsen i de tilfoelde, det findes det nedvendigt.

Compliancefunktions rapportering bestdr bl.a. af en drsrapport, der har til formdl at give et risiko-
billede aof vcesentlige identificerede compliancerisici. Derudover en status for gennemfarsel af
funktionens &rsplan, anbefalinger, samt en vurdering af funktionernes ressourcer og rapporte-
ringsveje.

Den ansvarlige for funktionen samt medarbejdere i funktionen har pligt til at gere opmaoerksom
paé, sdfremt udfersel af en opgave potentielt vil indebcere en interessekonflikt. Dette er relevant,
da bdde den ansvarlige og medarbejderne ogsd udferer arbejdsopgaver i forste forsvarslinje
som Kgbstoedernes Forsikrings juridiske afdeling.

Udover den generelle opmaerksomhed pd interessekonflikter, er pligten konkret udmentet i, at der
i forbindelse med alle kontrolundersggelser altid tages stilling til, om der potentielt er interesse-
konflikter i forhold til udfersel af compliancefunktionens kontrolundersggelse.

Ovenstdende skal sikre, at der er et kontinuerligt fokus pé potentielle interessekonflikter. For iden-
tificerede interessekonflikter skal der etableres passende kompenserende foranstaltninger.

B.5 Interne auditfunktion

B.5.a Beskrivelse af, hvordan den Interne auditfunktion fungerer

Intern revision ledes af en revisionschef, der er udpeget af bestyrelsen i Kabstoedernes Forsikring.
Bestyrelsen har ligeledes udpeget revisionschefen som ansvarlig nogleperson for Kebstoedernes
Forsikrings interne auditfunktion.

Arbejdsopgaverne varetages pé baggrund af den af bestyrelsen godkendte politik for intern au-
ditfunktion, funktionsbeskrivelse samt den indgdede revisionsaftale med ekstern revision.

Overordnet giver den interne auditfunktion ledelsen sin vurdering af, hvorvidt det interne kontrol-
system og andre dele af ledelsessystemet er hensigtsmaessige og effektive.

Den interne auditfunktions arbejde tilretteloegges og gennemfares under hensyn til voesentlighed
og risiko i et &rshjul. Den interne auditfunktions planloegning foreloegges revisions- og risikoudval-
get og tilpasses lebende, s&fremt Kebstcedernes Forsikrings risikobillede cendrer sig.

Forud for udfgrelsen af auditopgaver foretages vurdering af, om den interne auditfunktion har de
forngdne kompetencer til at udfere den pégceldende opgave, eller om der skal involveres eks-
terne kompetencer.

Den interne auditfunktion rapporterer Igbende resultater af audits til direktionen, direkte til revisi-
ons- og risikoudvalget samt bestyrelsen.
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B.5.b Uafhaengighed og objektivitet

Den interne auditfunktion er en uafhcengig funktion, som ikke deltager i andet arbejde i Kabstoe-
dernes Forsikring end revision (audit). Den interne auditfunktions uafhcengighed og objektivitet
understgttes af, at funktionen refererer direkte til bestyrelsen.

Funktionen deltager ikke i eller varetager udfgrelse af interne kontroller, ligesom der ikke udferes
arbejde for andre ngglefunktioner.

Det er et krav, at den interne auditfunktion ikke erklcerer sig om forhold, som funktionen selv har
udarbejdet grundlaget for.

Anscettelse og afskedigelse af revisionschefen kan alene foretages af bestyrelsen, hvorved den
interne auditfunktion kan fungere uafhcengigt af den daglige ledelse.

Den ansvarlige nagleperson for intern audit skal leve op til Finanstilsynets krav om egnethed og
hoederlighed.

B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen har til formdl at sikre direktionen en uafhcengig vurdering og validering af de ak-
tuarmcessige aspekter af forsikringsdriften, herunder tilstroekkeligheden af de forsikringsmoessige
henscettelser, anvendeligheden af metoden til beregning af solvenskapitalkravet, hensigtsmoes-
sigheden af indtegning og prisscetning, samt styrken i reassuranceprogrammerne.

Aktuarfunktionens primcere arbejdsomréde i Kabstoedernes Forsikring er validering af de forsik-
ringsmoessige henscettelser. | den forbindelse skal aktuarfunktionen sikre, at metoder, underlig-
gende modeller og antagelser, der anvendes, er fyldestggrende og er i overensstemmelse med
den geeldende lovgivning.

Tilsvarende tilsikrer aktuarfunktionen, at data, der benyttes til beregning af de forsikringsmoessige
henscettelser, er tilstroekkelige og af den pdkroevede kvalitet. Aktuarfunktionen skal fere tilsyn med
og kunne forklare cendringer i Kgbstoedernes Forsikrings forsikringsmcessige henscettelser. Derud-
over vurderer aktuarfunktionen sammenhcengen mellem Kgbstoedernes Forsikrings forsikrings-
maessige henscettelser, genforsikring og tegningspolitik.

Idet aktuarfunktionen har ansvaret for opgerelsen af forpligtelserne knyttet til Kebstoedernes For-
sikrings kerneomrdéde, bidrager aktuarfunktionen vcesentligt til risikostyringssystemet:

Aktuarfunktionen rapporterer til direktionen. Noglepersonen har ansvaret for aktuarfunktionens
rapportering.

B.7 Outsourcing

Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse har fastsat en politik for outsourcing. Formalet med politikken
er at fastloegge de strategiske mdl for outsourcing, identificere og mitigere risici ved outsourcing
og angive rammerne og retningslinjerne til direktionen for de processer og aktiviteter, som er ngd-
vendige ved outsourcing.
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IKT(Informations- og kommunikationsteknologi)-aftaler p& det digitale operationelle omrdde er
reguleret scerskilt under DORA-forordningen (Digital Operational Resilience Act).

Outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter skal besluttes af Kab-
stoedernes Forsikrings bestyrelse. Ved kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter
forstds aktiviteter tilknyttet forsikringsdriften samt aktiviteter af anden relevant karakter. Der vil nor-
malt veere tale om outsourcing, hvis der er tale om outsourcing, der er sé vigtige for Kebstcedernes
Forsikrings drift, at Kebstcedernes Forsikring ikke ville kunne tilbyde sine kunder sin service uden den
outsourcede aktivitet. Undtaget er dog outsourcing af interne serviceopgaver, advokatbistand og
lignede opgaver.

Kobstoedernes Forsikring kan beslutte at outsource en funktion/aktivitet enten fordi, det vurderes
strategisk fordelagtigt eller fordi, Kebstoedernes Forsikring enten ud fra et ressource- eller gkono-
misk perspektiv vurderer, at det er mest hensigtsmcessigt.

Fer der kan indgds en aftale om outsourcing til en leverander, skal felgende forhold iagttages:

1. Vurdering af, om outsourcing aftalen vedrgrer en kritisk eller vigtig operationel funktion.
2. Afdeekning og vurdering af alle relevante risici ved outsourcing.

3. Gennemfgrelse af en passende due diligence af den potentielle leverander.

4. Identificering og vurdering af interessekonflikter, som outsourcing kan medfare.

Kontrollen med leveranderen skal gennemfores regelmoessigt med et interval, som efter funktio-
nens/aktivitetens betydning og den risiko, som outsourcingen medfarer for Kebstoedernes Forsik-
ring, ger, at bestyrelsen er i stand til at vurdere opgaveudfarelsens kvalitet. Det md i forbindelse
med en hver beslutning om outsourcing vurderes, hvor ofte kontrollen skal udfgres.

| forbindelse med outsourcing af en vigtig eller kritisk operationel funktion/aktivitet, skal direktionen
i Kebstoedernes Forsikring dokumentere, at der er ressourcer i Kgbstoedernes Forsikring, der har den
fornegdne kompetence pd det outsourcede omrdéde, sdledes at kontrol og overvégning kan ske pé
en retvisende og pdlidelig mdde.

Direktionen skal mindst en gang arligt rapportere til bestyrelsen om forlgbet af kritiske eller vigtige
operationelle funktioner eller aktiviteter, sé bestyrelsen har indsigt i, om outsourcingen forlgber til-
fredsstillende. Det afhcenger dog af den konkret outsourcede funktion/aktivitet preecist, hvordan
den ncermere rapportering til bestyrelsen skal foregd.

Nedenfor er oplistet kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter samt de omréder,
som de tjenesteydere, der leverer disse funktioner eller aktiviteter, befinder sig i:

e Kgbstoedernes Forsikring har desuden et samarbejde med Falck Global Assistance, som vare-
tager skadebehandling af forhéindsgodkendelser og skadebehandling aof rejseforsikringssager

pé vegne af Kebstaedernes Forsikring.

Der er indfert kontrolprocedurer og forretningsgange med henblik p& at sikre kontrol med de out-
sourcede aktiviteter.
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B.8 Andre oplysninger

Den finansielle lovgivning stiller en roekke krav til ledelsen i Kabstoedernes Forsikring. Det betyder,
at Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse skal opfylde individuelle og kollektive krav, der skal veere
opfyldt bdde ved indtroeden i bestyrelsen og lebende i bestyrelsens arbejde.

De individuelle krav betyder, at hvert medlem af bestyrelsen i Kebstcedernes Forsikring skal have
fyldestgerende erfaring for at bestride hvervet som bestyrelsesmedlem. Tilsvarende krav stilles til
den til enhver tid ansatte direktion, den gverste ledergruppe og ngglepersoner i Kebstoedernes For-
sikring.

Bestyrelsen skal samlet set veere i stand til at forstd og beslutte Kebstoedernes Forsikrings forret-
ningsmodel, vedtage politikker og fastsaette retningslinjer for direktionens arbejde og ikke mindst
veere i stand til at udfordre direktionen og stille de nedvendige og kritiske spargsmadil. Derfor gen-
nemfarer bestyrelsen en gang drligt en selvevaluering med henblik p& at afdoekke bestyrelsens
samlede kompetencer med det formdl fortsat at veere i stand til at doekke de kompetencer, som
det er vurderet ngdvendigt, at bestyrelsen samlet set besidder.

Kompetencerne i bestyrelsen er bredt reprcesenteret og doekker over kompetencer indenfor sével
forsikring, salg, IT, jura, regnskab og finansiel forstdelse, investering og ledelse.

Med de tilstedevoerende kompetencer i bestyrelsen er det samlede ledelsessystem inkl. direktio-

nen, den gverste ledergruppe og naglepersoner pd en fyldestgerende maéde i stand til at afdcekke
de samlede risici i Kebstoedernes Forsikring.
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C. Risikoprofil
C.1Forsikringsrisici

C.l.aRisikoeksponering

Forsikringsrisikoen udger overordnet falgende typer forsikringsrisici:

e Tegningsrisiko
e Katastrofe- og kumulrisiko
e Henscettelsesrisiko

De ncevnte risici vurderes at veere indeholdt i beregningen af de forsikringsmaoessige risici i risiko-
vurderingen opgjort efter standardmodellen.

Tegningsrisiko
Risikoen for, at de aftalte proemier viser sig ikke at veere tilstroekkelige i forhold til forventede erstat-

ninger.

Kabstoedernes Forsikring tegner lige meget privat som erhverv forsikring. De udger ca. 50% hver.
Kobstoedernes Forsikrings risikoappetit for b&de privat og erhverv er proeciseret i produkt- og mar-
kedsstrategien, og samtidig er den overordnede risikoappetit beskrevet i politik og retningslinje p&
forsikringsomrdadet. Markedsstrategien beskriver bl.a. de bevidste fravalg af kundegrupper, lande
m.m., sd risiko for indtegning af og accept af ugnskede kunder og risici reduceres.

Katastrofe- og kumulrisiko

Katastroferisiko er risikoen for katastrofer som skybrud, storme, sterre brande og terror. Dette bli-
ver afdoekket i Kabstoedernes Forsikrings genforsikringsprogram. Risikoen for kumul er nér den
samme skadesbegivenhed udlgser skader pé flere policer Denne risiko er ogsé afdoekket i gen-
forsikringsprogrammet.

Henscettelsesrisiko

Henscettelsesrisiko er risikoen for, at henscettelsesniveauet ikke er tilstroekkeligt til at doekke de til-
horende forpligtelser. Hvis disse henscettelser ikke er tilstroekkelige grundet uventede cendringer,
vil der séledes opstd et tab.

Niveauet for de samlede erstatningshenscettelser baseres pé aktuarmeessige modeller og analy-
ser som dokumenteres i den drlige henscettelsesrapport.

udvikling

Kebstoedernes Forsikrings forsikringsrisiko fremgdr i tabellen nedenfor. Dette er skades- og syge-
forsikringsrisikoen opgjort ved standardmodellen. Som det ses, er skadesforsikringsrisici faldet med
-4% mens sygeforsikringsrisici er steget med 17%.

Skadeforsikringsrisici 345,37 360,54 -4%
Sygeforsikringsrisici 238,82 203,74 17%

Tabel 9: Skade og sygeforsikringsrisici opgjort med standardmodellen.
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C.1.b Risikokoncentration

Kobstoedernes Forsikrings vaesentligste risikokoncentrationer relaterer sig til brand, storm og sky-
brud, som alle er afdoekket ved genforsikringsprogrammet. Det er vurderingen, at Kebstcedernes
Forsikring ikke er eksponeret mod store risikokoncentrationer, som ikke er omfattet af det accepte-
rede selvbehold og reassuranceprogrammet. Dette sikres ved god spredning af produkter, som
scelges i hele Danmark og derfor med tilfredsstillende geografisk spredning, samt en tilbagehol-
dende tilgang til at acceptere store enkeltrisici.

C.l.c Risikoreduktionsmetoder

Tegningsrisiko
Risikoreduktion foretages gennem risikoappetit og -strategi, forretningsgange, arbejdsgange og

dertilhgrende kontroller. Her bruges kontroller, reassuranceaftaler og kapital som veerktgjer til det
pégceldende formdl. Afdoekning af den fremadrettede risiko med reassurance er beskrevet ne-
denunder. Medmindre andet er anvist, afdoekkes risikoen med kapital.

Katastrofe- og kumulrisiko

Kabstoedernes Forsikring keber reassurance for at beskytte sig mod store skadesbegivenheder og
dermed beskytte egenkapitalen. Kabstoedernes Forsikrings reassurancepolitik er baseret pd et for-
sigtighedsprincip, hvor beskyttelsen generelt skal veere stor. Fastscettelsen af Kebstoedernes For-
sikrings selvbehold og reassuranceprogram sker i forhold til Kebstoedernes Forsikrings kapital-
styrke. Ved den konkrete sammenscetning af Kebstcedernes Forsikrings reassuranceprogram, her-
under risikovilligheden set i sammenhceng med portefgliens sammensacetning, tages der hensyn
til, hvad der forretningsmcessigt er fordelagtigt. Reassuranceprogrammet sammenscettes sdle-
des, at det lever op til de aof bestyrelsen fastsatte groenser for selvbehold, reassurandgrers ratings
og spredning.

Henscettelsesrisiko
Henscettelsesrisikoen vurderes og analyserede Isbende ved hjcelp af backtest, interne kontroller
og valideringer.

C.1.d Risikofelsomhed

Stresstestene er foretaget i forbindelse med den &rlige ORSA-proces og baseres pé kapitalkravet
pr. 30. september 2024. Stresstestene viser en komfortabel situation og udvikling i Kebstoedernes
Forsikrings solvensdcekning.

Korrelationsanalyse p& standardmodellen

Korrelationsanalyse tager udgangspunkt i at fjerne solvenskravslempelse (diversifikation) ved ag-
gregering af flere risikotyper indenfor forsikringsmcessige risici. Udgangssituation er kapitalkravet
ultimo 3. kvartal 2024.

Tabellen nedenfor angiver solvenskapitalkravene for de forskellige falsomhedsscenarier.

Solvensopgerelse pr Q3 2024 Ingen diversifikation

under skade-

og sygeforsikringsrisici

Skadeforsikring 3425 426,4
Sygeforsikring 210,9 218,6
Markedsrisiko 586,3 586,3
Modpartsrisiko 333 33,3
Operationelle risici 49,4 49,4
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Samlet solvensbehov 882,2 1.314,0
Kapitalgrundlag 1.706,6 1.706,6
Solvensdaekning 1,93 1,30

Tabel 10: Korrelationsanalyse pa forsikringsrisici ved standardmodellen.

Som det fremgdr af ovenstdende tabel, vil Kebstoedernes Forsikring i dette tilfcelde have en over-
dcekning pé 130 %.

Reversestresstest pd solvensbehovet
Stresstesten tager udgangspunkt i fald/stigning/antal i forskellige risici, én ad gangen, for hvilken
cendring der skal til for, at solvensdcekningen cendres til henholdsvis 1,25 eller 1,0.

For katastrofescenarie vurderes der hvor stort et antal 100 % storme, der vil medfere en solvens-
doekning pé hhv. 125 % og 100 %.

Stress Solvensdoek- Stress Solvensdoek-
ning ning
Katastrofe 3 0,73 3 0,73

Tabel 11 Stresstest for kapitalkravet.

Som det fremgdr af tabellen, er Kebstoedernes Forsikring falsom overfor katastrofebegivenheder.
Rammes Kabstoedernes Forsikring af tre 100 % storme vil det resultere i en solvensdaekning pé 0,73.
Det skal bemcerkes, at denne test laves under antagelse om, at der ikke tilkabes ny reassurance-
doekning.

C.l.e Andre vaesentlige oplysninger

Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kagbstoedernes Forsikrings forsikringsrisiko.

C.2 Markedsrisici

Kebstoedernes Forsikring har, qua den relativ store egenkapital, som udtrykt ved den hgje solvens-
doekning, alt andet lige plads til en relativ hgj markedsrisiko som folge af de investeringsaktiver,
som "modsvarer” egenkapitalen. Kabstoedernes Forsikrings formdl med investeringsvirksomhed er
at optimere det finansielle afkast under hensyntagen til den medfelgende risiko. For samtlige in-
vesteringer set under ét skal der samtidig tilstrcebes en rimelig diversifikation og dermed afkast-
stabilitet.

C.2.a Risikoeksponering

Kobstoedernes Forsikrings investeringsaktiviteter kan opdeles i to grupper,
e Strategisk portefalje hvor der investeres i noterede og unoterede aktier, obligationer eller
strukturerede produkter, der er konstrueret til sikring af hovedstolens tilbagebetaling.
e Vcerdiportefoljen, er underopdelti to portefgljer: "Afdoeknings” portefaljen - en portefolje af
danske stats- og realkreditobligationer og "afkast” portefaljen - en portefolje, hvor der via
blandende mandater investeres i globale obligationer og aktier.
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"Afdceknings” portefeljen har til formdl at doekke Kebstoedernes Forsikrings forsikringsmoessige
driftsrisiko, hvor der gnskes opndet et fornuftigt afkast med en relativ begreenset risiko. Med "afkast”
portefaljen gnsker Kabstoedernes Forsikring, investeringsforeningsandele og obligationer. | strate-
gisk portefglje indgdr en mindre andel unoterede aktier.

Kabstoedernes Forsikring investerer i en roekke unoterede ejendomsfonde i den strategiske porte-
folje og ejer igennem et datterselskab den bygning, som hovedkontoret er placeret i.

Ved solvensopgarelsen er markedsrisikoen opgjort efter principperne i standardmodellen. Bereg-
ningen er foretaget pd Kabstoedernes Forsikrings samlede investeringsportefglje. Investeringspo-
litikken definerer rammerne og retningslinjerne for portefgljesammenscetningen.

Lebende styres risikoen gennem en roekke daglige og mdnedlige kontroller. Efter standardmodel-
len udger den samlede markedsrisiko 605,63 mio.kr. pr. 31. december 2024. Tabellen nedenfor viser
udviklingen.

Aktier 407,90 339,8 20%
Renter 10,00 12,5 -20%
Ejendomme 62,48 71,2 -12%
Valuta 162,70 137,6 18%
Kreditspoend 64,12 66,4 -4%
Koncentration 200,17 175,8 14%
Diversifikation 301,7 270,9

Markedsrisici 605,63 532,5 14%

Tabel 12: Udvikling af markedsrisici opgjort ved standardmodellen.

Stigningen i risici p& aktier er sket pé& grund af stigende kurser og ikke p& grund af ggede investe-
ringer i aktier. Faldet i renterisici skyldes hovedsageligt fald i EIOPAs diskonteringsrente. Risici pd
ejendomme er faldet pd& grund af negative regnskabsmcessige reguleringer. Stigningen i valutari-
sici hidrerer primeert fra stigninger i aktier.

C.2.b Prudent person

Kebstoedernes Forsikring investerer i henhold til “prudent person” ved flere tiltag.

I politik for investering er der sat en gvre risikogreense, udtrykt ved VaR' bdde for de samlede inve-
steringer som for relevante delportefgljer. Denne risikogroense afhcenger naturligt af Kebstoeder-
nes Forsikrings kapitalbase sével som de ovrige risikokategorier og den af bestyrelsen fastlagte
kapitalplan og greenser for gnsket kapitaldoekning. Endvidere er der fastlagt groenser for investe-
ringsomfang i blandt andet lande, aktivtyper, udsteder etc.

Herudover skal veerdien af afdaekningsportefaljen til enhver tid kunne doekke minimum 40% af de
forsikringsmcessige henscettelser. | afdaekningsportefgljen mé der kun investeres i danske stats-
og realkreditobligationer.

Herudover skal alle investeringer i veerdipapirportefaljen ske i noterede veerdipapirer, aktier og ob-
ligationer, det sker for sikre at hovedparten af selskabet investeringer er likvide.

' VaR er en betegnelse for "Value at Risk”, der bruges ndr man taler om hvor stor en risiko man tager og hvor stor en risiko man
er villig til at patage sig.

25



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdaret 2024

Der tilsikres en risikospredning dels gennem forskellige aktivtyper dels ved brug af en roekke porte-
feliemanagere, hvor de enkelte mandater er underlagt sdvel risiko- som aktivbegreensninger.

C.2.c Risikokoncentration

Risikokoncentration er den risiko, der opstdr ndr investeringerne samles pd f& modparter. Det kan
veere sig p& enkeltselskaber (aktier) eller udsteder (obligationer.) | veerdipapirportefeljen er risi-
koen begrcenset til danske obligationsudstedere, sGsom Nykredit og Realkredit Danmark. P&
grund af deres gode ratings udger de en mindre del af den samlede koncentrationsrisiko.

Det er investeringerne i den strategiske portefolje og i scerdeleshed investeringerne i de strategiske
samarbejdspartnere, som udger sterstedelen af koncentrationsrisikoen. Dette bdde pd& grund af
investeringernes storrelse samt at de bagvedliggende selskaber ikke er ratede.

C.2.d Risikoreduktionsmetoder

Kebstoedernes Forsikrings markedsrisici reduceres ved investeringspolitikken, som definerer risi-
kogrcenser og spredning pé aktivtyper og geografi. Endelige foreskriver denne ogsd, at Kebstoe-
dernes Forsikring ikke mé& geare sine investeringer, benytte optioner, futures eller andre former for
derivater med undtagelse af valutaterminsforretninger til afdcekning af valutaeksponering.

C.2.e Risikofglsomhed

Overordnet set er Kabstoedernes Forsikring scerligt risikoeksponeret p& markedsrisici, hvor aktieri-
sikoen udger den storste del.

| det felgende afsnit proesenteres forudsoetninger og resultater for en roekke forskellige stresstest.
Stresstestene viser en betryggende situation, hvor, selv under de maksimale stresstests, baseret
pé nogle meget ekstreme forudscetninger, Kebstoedernes Forsikring stadig har tilstraekkelig kapital.

Korrelationsanalyse pé standardmodellen

Folsomhedsanalyserne tager udgangspunkt i at tilfere korrelation mellem risikotyperne og udtryk-
ker effekten ved manglende diversifikation (fuld korrelation) mellem delrisici i markedsrisiko mo-
dulen. Udgangssituation er kapitalkravet pr. 30. september 2024.

(Mio.kr.) Solvensopgerelse Ingen diversifikation
(Q32024) under markedsrisici

Skadeforsikring 3425 3425
Sygeforsikring 210,9 210,9
Markedsrisiko 586,3 864,0
Modpartsrisiko 33,3 33,3
Operationelle risici 49,4 49,4
Samlet solvensbehov 882,2 1.500,1
Kapitalgrundlag 1.706,6 1.706,6
Solvensdazkning 1,93 114

Tabel 13: Korrelationsanalyse p& markedsrisici ved standardmodellen.

Som det fremgdr af ovenstdende tabel, resulterer dette i et solvensbehov, der kan dcekkes af Kab-
stoedernes Forsikrings tilstroekkelige basiskapital 114%, ndr der ikke gives lempelse i solvenskravet
for aggregering af risici indenfor markedsrisikoen.
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Reversestresstest pd solvensbehovet
Stresstesten tager udgangspunkt i fald/stigning/antal i forskellige risici, én ad gangen, for hvilken
cendring der skal til for, at solvensdaekningen cendres til henholdsvis 1,25 eller 1,0.

| | sCRISpet. |  SsCRIOOpct.
| |stress(%) | Solvensgrad Solvensgrad

Renterisici -200 1,77 -200 1,77
Aktierisici 67 125 83 1,00
Ejendomsrisici 100 1,74 100 1,74
Kreditquends Danske statsobligationer m.v. 57 1,25 79 1,00
risici @vrige statsobligationer m.v. 100 1,75 100 1,75

Q@vrige obligationer 100 1,556 100 1,65
Valutaspcends UsD 100 1,50 100 1,50
risici SEK 100 174 100 174

JPY 100 1,76 100 1,76

Tabel 14: Stresstest for kapitalkravet per Q3 2024.

Som det fremgdr af tabellen, er Kebstoedernes Forsikring felsom overfor et tab pd kreditportefeljen,
katastrofer og tab af aktieportefeljen. Kebstaedernes Forsikring har en solvensdaekning pé 1,25 ved
et 67% tab af aktieportefeljen. Felsomheden pd kreditportefaljen p& danske statsobligationer m.v.,
hvor et tab af markedsvecerdierne pd 83% vil resultere i en solvensdoekning pd 1,00, afspejler de valg
der er taget i investeringspolitikken.

C.2.f Andre vaesentlige oplysninger

Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kgbstoedernes Forsikrings markedsrisiko.

C.3 Kreditrisici

C.3.a Risikoeksponering

Kredit- og modpartsrisiko er risici for, at vicksomheden pé&fares et tab, fordi en modpart i en kontrakt
ikke kan opfylde sin forpligtelse over for virksomheden. Pr. 31. december 2024 udger den samlede
modpartsrisiko 27,7 mio.kr. opgjort efter standardmodellen. | standardmodellen opdeles modpar-
ter i to typer. Type 1-modparter er modparter, som typisk er ratede og ikke-diverificerbare, som
f.eks. store reassurandgrer og banker. Omvendt er type 2-modparter diversificerbare og har ingen
rating, som f.eks. tilgodehavende hos forsikringstagere.

C.3.b Risikokoncentration

Kaobstoedernes Forsikrings voesentligste eksponering er mod banker og reassurandgrer. Risikoen
mod banker er relateret til sterrelsen af indestdende og sandsynligheden for, at den enkelte bank
ikke kan udbetale vores indestéende.

Eksponeringen mod reassurandgrer opstdr, nér der sker skader, som rammer reassurancepro-
grammet. Risikoen er et udtryk for det skonomiske tab, der vil opstd hvis en reassurander ikke kan
opfylde sin forpligtelse.
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C.3.c Risikoreduktionsmetoder

Risikoen for tab pd indestdenderne i banker begreenses ved, at politik for investeringer angiver,
hvilke banker, der mé bruges samt hvor meget der maksimalt mé veere aof indestdende i de enkelte
banker.

Risikoen for tab som folge af manglende betaling fra et reassuranceselskab er til en vis grad imo-
degdet ved, at Kabstoedernes Forsikring i henhold til bestyrelsens politik kun mé bruge reassuran-
derer med en rating p& minimum BBB-.

Reassuranceselskabernes rating bliver bdde vurderet ved tegning og labende over dret. Hvis et
reassuranceselskab skulle f& problemer med ratingen, er der fastsat processer for hvordan deres
andel kan blive overfort til et andet selskab.

C.3.d Risikofglsomhed

For at kunne kvantificere falsomheden for Kebstoedernes Forsikrings kreditrisici, betragtes de stor-
ste reassurance eksponeringen. For at foretage en felsomhedsevaluering, voelges de 7 storste re-
assurance eksponeringer, hvorved disse downgrades med ét trin pé& kreditskalaet. Tabellen ne-
denfor sammenligner solvenskapitalkravet for hhv. status quo sammenlignet med hvor de 7 reas-
surance downgrades med ét trin.

| (miokn) | Statusquo |__Falsomhedsjusteret

Modpartsrisiko 27.798 37.16
SCR 914.576 919.069

Tabel 15: Felsomhedsanalyse foretaget pd kreditrisiko i standardmodellen.

Som det fremgdr af tabellen ovenfor, ville denne downgrading betyde en stigning af modpartsri-
siko pé ca. 10 mio.kr. Dette vil dog kun pdvirke solvenskapitalkravet med 5 mio.kr. grundet den bag-
vedliggende divercifikation, og har derfor minimal betydning pd den samlede solvenskrav.

C.3.e Andre veesentlige oplysninger
Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om Kebstoedernes Forsikrings kreditrisiko.

C.4 Likviditetsrisici

C.4.aRisikoeksponering

Likviditetsrisiko er risikoen for, at Kebstoedernes Forsikring ikke har likviditet til at betale sine forplig-
tigelser som fglge af tidsmaoessige forskelle mellem indgdende og udgdende pengestremme.

Indgdende pengestremme er hovedsagelige preemieindbetalinger og evt. reassurancedoekning,
mens udgdende pengestremme hovedsagelige er erstatninger, omkostninger i forbindelse med
den lgbende drift samt skatter og afgifter.

C.4.b Risikokoncentration

Bestyrelsen har i investeringspolitikken fastsat regler om, at veerdipapirportefelien kun maé inve-
steres i noterede veerdipapirer. Det skal sikre, at hovedparten af de investerede midler i Kabstoe-
dernes Forsikring kan realiseres indenfor kort tid. Samtidig rummer politikken regler for hvilke ban-
ker, der md benyttes, og hvor stort et indestdende der md veere i de enkelte banker.
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C.4.c Risikoreduktionsmetoder

Den lgbende likviditetsstyring tager udgangspunkt i budgettet for det koommende &r og revideres
lebende pd mdanedlig basis og skal sikre, at der altid er likviditet til, at Kebstcedernes Forsikrings
forpligtelser kan opfyldes.

Udover at investeringer foretaget via veerdipapirportefgljen kan realiseres indenfor en tidshori-
sont pd& under 5 dage, er den Igbende likviditetsstyring understottet af kreditfaciliteter hos enkelte
banker.

C.4.d Risikofglsomhed
Likviditetsrisikoen er ikke kvantificeret som en del af beregningen af solvenskapitalkravet, hvorfor
der, ud over de lgbende likviditetsprognoser, ikke opstilles stress- eller falsomhedsanalyser.

C.4.e Andre vaesentlige oplysninger

Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kebstoedernes Forsikrings likviditetsrisiko.

C.5 Operationelle risici

C.5.a Risikoeksponering

Ved operationel risiko forstds risiko for tab som felge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde in-
terne procedurer, menneskelige fejl og systemmaessige fejl eller som fglge af eksterne begivenhe-
der, herunder juridiske risici. Rammerne og hd&ndtering af disse risici er defineret i politik og ret-
ningslinje for operationelle risici, som bestyrelsen har fastsat.

De operationelle risici bliver hdndteret i Kebstcedernes Forsikrings GRC-system og bliver draftet ved
risikostyringskomitémgaderne, der ligger en gang i kvartalet. Hertil bliver det ogsa sikret, at der er de
rette kontroller p& omrédet, nér en ny risiko er blevet identificeret. Vurdering af de enkelte operati-
onelle risici sker i samarbejde med de enkelte risikoejere og risikoansvarlige. De enkelte risici bliver
mailt ved hjcelp af en risikomatrix, der beskriver den forventede sandsynlighed samt konsekvens for
den enkelte risiko.

Operationelle risici bliver opgjort ved standardmodellen og udger 47,33 mio. kr. pr 31. december
2024. Denne er faldet i kraft af, at der ogsé har veeret et fald i forsikringsmcessige risici.

Operationelle risici 47,33 51,41 -8%

Tabel 16: Operationelle risici opgjort ved standardmodellen.

C.5.b Risikokoncentration

Der ses ingen koncentration af operationelle risici.

C.5.c Risikoreduktionsmetoder

For at reducere risikoen pd de voesentligste aktivitetsomrdder er der gennem forretningsgange
og arbejdsgange etableret processer og kontroller pd de veesentligste omréder. Endvidere fore-
tages der Izbende vurdering af Kebstoedernes Forsikrings nagleressourcer for at sikre, at Kabstoe-
dernes Forsikring har de ngdvendige kompetencer.
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C.5.d Risikofoglsomhed

Ikke relevant for operationelle risici.

C.5.e Andre vcesentlige oplysninger

Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kabstcedernes Forsikrings operationelle risiko.

C.6 Andre veesentlige risici

Udover ovenncevnte risici, har Kebstoedernes Forsikring identificeret risici til at voere voesentlige

1. Strategiske risici

2.  Omdgmme risici

3. Compliance

4. Partnere og ncere samarbejdspartnere

Strategiske risici

Ved strategiske risici forstds risici, der kan pavirke indtjeningen eller kapitalen som falge of f.eks.
cendringer i konkurrencesituationen, forkerte beslutninger, utilstroekkelig gennemfgarelse af ved-
tagne beslutninger eller manglende evne til at tilpasse sig konkurrencesituationen. Voesentlige
strategiske beslutninger eller cendringer risikovurderes inden.

Omdgmmerisici
Omdemmerisici omfatter risikoen for tab af indtjening og kapital som felge af virkksomhedens dér-
lige omdamme blandt kunder, moeglere, potentielle medarbejdere, investorer og leverandgrer.

Compliancerisici

Eksterne risici knytter sig hovedsageligt til cendringer i lovgivningen, cendret retspraksis og tilsyns-
krav. Kebstcedernes Forsikring

Zndringer i Finanstilsynets krav kan medfere en storre arbejdsbyrde. Det vurderes, at vi er godt
rustet til cendringer i Finanstilsynets krav, og risikoen doekker derfor den ekstra arbejdsbyrde, nye
krav kan medfore.

Partnere og ncere samarbejdspartnere

Risikoen ved Kebstoedernes Forsikrings samarbejdspartnere hocenger sammen med, om opgaver
udfgres pd et tilfredsstillende niveau, og om de udferte kontroller opfylder de i kontrakterne be-
skrevne forpligtelser. Manglende retningslinjer, forretningsgange og kontroller kan fare til, at opga-
ven ikke udferes tilstraekkeligt og kan pdfere Kebstoedernes Forsikring et tab.

Kobstoedernes Forsikring samarbejde med en lang rcekke partnere og ncere samarbejdspartnere.
Disse er fordelt over mange forskellige brancher fx banker, portefgljeforvaltere, salgskanaler og IT.

C.7 Andre oplysninger

Der er ingen yderligere voesentlige oplysninger om Kgbstoedernes Forsikrings risikoprofil.
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D. Veerdianscettelse til solvensformal

D.1 Aktiver

D.l.a Beskrivelse af aktivklasser

Dette afsnit indeholder beskrivelser for hver enkelt voesentlig aktivklasse af veerdien af aktiverne
samt aof det grundlag, metoder og antagelser, der benyttes til veerdianscettelse til solvensformdl.

Aktiv type, vaerdi og beskri- Veerdi
velse (mio.kr)

Udskudte skatteaktiver 10,1
Aktiver omfattet af denne

kategori, er forskelle mellem

regnskabs- og skattemaoes-

sige veerdier af aktiver og

passiver samt den regn-
skabsmcaessige veerdi af

eventuelle fremforbare skat-
temcessige underskud.

Ejendomme 71,3
Aktiver omfattet af denne
kategori, er investerings-
ejendomme som Kgbstoe-
dernes Forsikring ejer direkte
samt investeringer i selska-
ber hvis eneste formdal er at
investere i eiendomme,
disse selskaber er som ho-
vedregel ikke noteret pd et
marked.

Veerdi af dattervirksomheder
Aktiver omfattet af denne
kategori, er virksomheder
hvor Kgbstoedernes Forsik-
ring ejer mere end 50 % af
virksomhedens kapital eller
har bestemmende indfly-
delse.

193,0

Veerdianscettelse

Udskudt skat veerdianscettes pé grundlag af de
skatteregler og skattesatser, der med balanceda-
gens lovgivning vil veere geeldende, ndr den ud-
skudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Udskudt skat veerdianscettes ud fra forskellen mel-
lem regnskabs- og skattemcessige veerdier af aktiver
og passiver. Negativ udskudt skat aktiveres, hvis den
med en overvejende sandsynlighed kan forventes
udnyttet i fremtiden.

Investeringer i selskaber som direkte investerer i
ejendomme veerdianscettes til regnskabsmoessige
indre voerdi pr. 31. december i regnskabsdret eller
senest opgjorte indre veerdi.

Det der driver indre veerdi i disse selskaber, er dags-
veerdien af de ejendomme der investeres i. Voerdi-
anscettelsen af eiendomme i disse selskaber sker
med metoder som svarer til de metoder som Kab-
stoedernes Forsikring bruger for egne investerings-
ejendomme.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksom-
heder veerdianscettes til regnskabsmaoessige indre
veerdier pr. 31. december i regnskabsdret eller senest
opgjorte indre veerdi opgjort efter Kabstoedernes
Forsikrings regnskabspraksis. Den regnskabsmaoes-
sige indre veerdi i datterselskaber reduceres med
veerdien af eventuelle immaterielle aktiver, da disse
aktiver ikke indregnes i solvensbalancen.

| den ene af dattervirksomhederne indgdr veerdien
af domicilejendommen. Dagsveerdien af domicil-
ejendommen opgeres med udgangspunkt i en vur-
dering af eiendommens forventede afkast. Afkast-
procenten fastsoettes ud fra de forventninger som
en roekke store ejendomsmceeglere offentligger. Ved
valg af afkastprocent tages der hensyn til den geo-
grafiske placering, beliggenheden i det respektive
omrdde samt kvaliteten af ejendommen.
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Noterede aktier

Aktiver omfattet af denne
kategori, er aktier noteret pd
en fondsbars.

Unoterede aktier

Aktiver omfattet af denne
kategori, er unoterede aktier
hvor Kgbstoedernes Forsik-
ring ejer mindre end 20 % af
Kabstoedernes Forsikrings
kapital eller ikke har be-
stemmmende indflydelse.

Statsobligationer

Aktiver omfattet af denne
kategori, er noterede og
unoterede statsobligationer
— amerikanske statsobligati-
oner er ikke loengere noteret.
Der investeres kun direkte i
europceiske og amerikanske
statsobligationer.
Erhvervsobligationer

Aktiver omfattet af denne
kategori, er danske realkre-
ditobligationer samt note-
rede erhvervsobligationer
som er obligationer udstedt
af europceiske og amerikan-
ske virksomheder.

558,9

238

104,6

1.165,7

Borsnoterede aktier voerdianscoettes til lukkekurser
pd balancedagen.

For aktier hvor der ikke forefindes en bearskurs, der
afspejler aktivets dagsveerdi, fastloegges dagsveer-
dien ved brug of veerdianscettelsesteknikker. Disse
har til formdl at fastlcegge den transaktionspris, som
ville fremkomme i en handel pd veerdianscettelses-
tidspunktet mellem uafhcengige parter, der anloeg-
ger normale forretningsmoessige betragtninger.
Som veerdianscettelsesteknikker anvendes bl.a. in-
dre veerdi baseret pd seneste kendte regnskabsin-
formationer, seneste kendte handelspriser eller den
anvendte veerdianscettelse hos sterre aktioncerer
eller eksterne revisorer.

For aktier der ikke er noteret p& en bgrs fastlcegges
dagsveerdien ved brug af veerdianscettelsesteknik-
ker. Disse har til formal at fastloegge den transakti-
onspris, som ville fremkomme i en handel p& ma-
lingstidspunktet mellem uafhcengige parter, der an-
lcegger normale forretningsmaoessige betragtninger.
Som veerdianscettelsesteknikker anvendes bl.a. in-
dre veerdi baseret pd seneste kendte regnskabsin-
formationer, seneste kendte handelspriser eller den
anvendte voerdianscettelse hos starre aktioncerer
eller eksterne revisorer.

Veerdianscettelsen kan ogsé hvile pd principper, der
er fastlagt i indgdet aktionceraftale, hvor veerdien af
ejerandelen udger en andel af Kebstcedernes For-
sikrings egenkapital i forhold til den samlede aktie-
kapital.

Barsnoterede obligationer voerdianscettes til lukke-
kurser pd balancedagen, dog veerdianscettes ud-
trukne obligationer til pari.

Borsnoterede obligationer veerdianscettes til lukke-
kurser pd balancedagen, dog veerdianscettes ud-
trukne obligationer til pari.
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Investeringsforeningsandele
Aktiver omfattet af denne
kategori, er noterede inve-
steringsforeningsandele
herunder investeringer i Ex-
change Trade Funds (ETFer).
Reassurandgrers andel aof
henscettelser

Aktiver omfattet af denne
kategori, udger de fremti-
dige forventede betalinger
fra reassurandgrer i relation
til skader som er indregnet i
de forsikringsmoessige hen-
scettelser.

Betalingerne realiseres i takt
med at de forsikringsmoes-
sige henscettelser afvikles.
Tilgodehavende hos reassu-
randgrer

Aktiver omfattet af denne
kategori udger belgb som er
opkraevet hos reassurande-
rerne, men endnu ikke er
modtaget.

@vrige tilgodehavender
Aktiver omfattet af denne
kategori udger belgb som er
tilgodehavende hos forsik-
ringstagere, samarbejds-
partnere vedrgrende coas-
surance samt gvrige tilgo-
dehavender.
Bankbeholdninger

Aktiver omfattet af denne
kategori udger de bogferte
saldi p& bankkonti ved ud-
gangen af rapporteringspe-
rioden.

@vrige aktiver

Aktiver omfattet af denne
kategori omfatter periodeaf-
groesningsposter, tilgodeha-
vende aktuel skat samt akti-
ver som ikke falder ind under
de @vrige kategorier.

919,4

349,0

14,2

12,3

129,8

40,9

Barsnoterede investeringsforeningsandele voerdian-
soettes til lukkekurser pd balancedagen.

Genforsikringsandele aof proemie- og erstatnings-
henscettelser udger de belgb, som forventes mod-
taget fra genforsikring i henhold til de indgdede
genforsikringskontrakter. De forventede belgb opgo-
res efter metoder, som er konsistente med de meto-
der, som anvendes til opgarelse af bruttoforpligtel-
serne.

Genforsikringsandelene veerdianscettes til nutids-
veerdi (diskonteres) efter samme principper, som er
geeldende for proemie- og erstatningshenscettelser.

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeafgroens-
ningsposter veerdianscettes til amortiseret kostpris,
svarende til nominel vcerdi.

Tilgodehavender voerdianscettes til amortiseret
kostpris, svarende til nominel veerdi.

Veerdianscettes til bogfert voerdi.

Andre aktiver og periodeafgroensningsposter voerdi-
anscettes til amortiseret kostpris, svarende til nomi-
nel veerdi. Tilgodehavende aktuel skat veerdianscet-
tes som beregnet skat af drets skattepligtige ind-
komst reguleret for betalt a conto skat.
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D.1.b Forskelle i veerdianscettelser af aktiver

Som udgangspunkt er der ingen forskelle i hvordan aktiver voerdianscettes til solvensformal og i
regnskabet.

Undtagelsen er immaterielle aktiver som Kabstoedernes Forsikring har valgt ikke at indregne i sol-
vensbalancen. Det er gjort af tre grunde:

1. Goodwill md ikke indregnes i solvensbalancen. Ultimo 2024 udgjorde den regnskabsmaces-
sige veerdi af goodwill 31,9 mio.kr.

2. De gvrige immaterielle aktiver er i regnskabet veerdiansat til den veerdi som de havde for
Kebstoedernes Forsikring pé& anskaffelsestidspunktet. Voerdien er lsbende blevet reduceret
med afskrivninger og eventuelle nedskrivninger. Skulle de gvrige immaterielle aktiver voer-
dianscettes til solvensformdl skulle det ske til markedsveerdi. Kebstoedernes Forsikring har
vurderet at det ikke er muligt at finde et marked for de a@vrige immaterielle aktiver, derfor
er det besluttet at veerdianscette de gvrige immaterielle aktiver til 0. Ultimo 2024 udgjorde
den regnskabsmaessige veerdi af gvrige immaterielle aktiver 3,6 mio.kr.

3. Ud fra samme argumentation som punkt 2 reduceres indre voerdi af datterselskaber med
veerdien af eventuelle immaterielle aktiver og goodwill. Ultimo 2024 var den regnskalbs-
maessige veerdi af immaterielle aktiver i datterselskaber 1,7 mio.kr.

D.2 Forsikringsmcaessige henscettelser

De forsikringsmoessige henscettelser omfatter erstatningshenscettelser, proemiehenscettelser og
risikomargen. Kebstoedernes Forsikring har ultimo 2024 brutto 1.786,13 mio.kr. i ‘best estimate’ for-
sikringsmcessige henscettelser. Tabellen nedenfor ses henscettelserne fordelt pé& Solvens Il bran-
cher sammenholdt med regnskabsopggrelsen.

Solvens Il branche Solvens Il veerdi Regnskabsvecerdi W

Udgifter til loegebehandling

Indkomstsikring 111,4 130,7 19,3
Arbejdsskadeforsikring 453,4 462,9 9,5
Motoransvarsforsikring 175,0 174,2 -08
Anden motorforsikring 85,1 106,9 21,8
So-, luftfarts- og transportforsikring 29 34 0,5
Brand og andre skader pd ejendom 5775 629,8 52,3
Almindelig ansvarsforsikring 74,9 83,0 81
Retshjcelpsforsikring 26,1 27, 1,0
Assistance 14,7 17,6 2,9
Diverse gkonomiske tab 28,5 33,6 5,1
Ikke-proportional ejendomsgenfor- 16,1 16,1 -0,
sikring

Skadesforsikring i alt (brutto) 1.570,15 1.690,28 120,13
Annuiteter hidrerende fra skadesfor- 216,0 202, -13,8

sikringsaftaler og relateret til syge-
forsikringsforpligtelser

1 alt (brutto) 1.786,13 1.892,41 106,28
Belgb der kan tilbagekroeves i hen- 349,0 349,1 0,1
hold til genforsikringsaftaler

1alt (netto) 1.437,18 1.543,31 106,13

Tabel 17: Forsikringsmaessige henscettelser (diskonteret) fordelt p& Solvens Il brancher. Beleb i mio.kr.
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Erstatningshenscettelsesmodeller

Skadesforsikringsmetoder

Aktuariatets bedste estimat af de udiskonterede erstatningshenscettelser (for alt andet end ar-
bejdsskadeannuiteter) opgeres for homogene risikogrupper ved brug af aktuarmcessige reserve-
ringsmetoder; Chain Ladder (CL), Loss Ratio (LR), Bornhuetter-Ferguson (BF), Cape Cod (CC) eller
en kombination af disse. Metodevalget baseres pd skadesudviklingstrekanter og veelges som
den/de metode(r), der vurderes at afspejle udviklingen i skadesudgifterne bedst.

Ovenstdende metoder er typiske valg for den type af forsikringer, som Kebstcedernes Forsikring
tegner, og resultaterne vurderes at give et retvisende bud pd erstatningshenscettelsernes sterrelse.
CL-modellen er en sdkaldt datadrevet model, hvorfor det i nogle tilfoelde - scerligt for nyere ska-
desdrgange, hvor tilstroekkelig udvikling endnu ikke er observeret - er mere hensigtsmeessigt at
anvende LR-modellen eller BF-modellen, som er en voegtning mellem CL- og LR-modellerne. Hvis
ikke der forefindes en aktuel a priori skadeprocent, anvendes som udgangspunkt CC, som bereg-
ner en skadeprocent ud fra historiske data.

Ved anvendelse af LR, og dermed ogsé BF, angives et a priori estimat, som er det forventede niveau
for erstatningerne, baseret p& eksempelvis skadesprocenten. Dette estimat betegnes Expected
Loss Ratio. A priori forventningen bar bygge pd et indgdende kendskab til den relevante delporte-
folje, og i nogen grad vecere i overensstemmelse med den skadesprocent, der pé forhdnd forventes
af tariffen.

Livsforsikringsmetoder

Arbejdsskadeannuiteterne ligner livsforsikring, og forventningen til de lsbende ydelser reguleres
sdledes med dagdelighed, levetidsforbedringer, inflation, lenindeks og diskontering. Ved regulering
for levetiden anvendes Finanstilsynets nyeste benchmarks for dedelighed og levetidsforbedringer
for henholdsvis mcend og kvinder. Resterende er ncermere beskrevet nedenfor.

Precemiehenscettelsesmodeller

| regnskabet opgeres praemiehenscettelserne (bdde brutto og tilherende afgiven forretning) pro
rata, jf. regnskabsbekendtgerelsens §72. Pro rata precemiehenscettelsen antages at veere inklusive
risikomargen. Viser pro rata proemiehenscettelsen sig utilstroekkelig til at doekke Kebstoedernes
Forsikrings forpligtelser, tilfares en merhenscettelse til ikke-afleben risiko.

Til beregning af solvenskapitalkrav og balance anvendes et bedste skeon for proemiehenscettelser
baseret pd et skan over combined ratio for den pagoeldende branche, jf. forenklingen i teknisk bi-
lag Il aof EIOPAs retningslinjer for veerdianscettelse af forsikringsmoessige henscettelser. Combined
ratio anvendt til beregningen estimeres én gang arligt efter arsskiftet.

Bedste skon for proemiehenscettelsen efter reassurance estimeres ved anvendelse af forholdet

mellem pro rata preemiehenscettelsen for og efter reassurance. Igen vurderes manglende juste-
ring for reassurance default at veere uvoesentlig givet reassurandgrernes kreditkvalitet.
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Reserveusikkerhed

Usikkerheden vedr. reserverne er begrcenset pd de korthalede brancher, hvorimod dert kan veere
betragteligt pd de langhalede brancher — scerligt p& arbejdsskade, grundet annuiteternes
lcengde. Primecert udmenter usikkerheden sig i loveendringer, der kan ske at ramme med tilbage-
virkende kraft.

Afgiven forretning

Erstatningshenscettelser tilhgrende afgiven forretning pd enkeltstdende skader opgeres af reas-
surancefunktionen pd basis af skadesafdelingens opgerelse af udgifterne til den enkelte skade.
Events og vejrligsskader opgeres i toet samarbejde mellem skadeafdelingen og henscettelsesak-
tuarerne.

Omkostningsmodel

Erstatningshenscettelserne tilloegges skadesbehandlingsomkostninger, som ikke er inkluderet i
data. Omkostningsmodellen omfatter afviklingsomkostninger for hele portefaljen. Dette er de for-
ventede samlede omkostninger til lukning af indtrufne skader, inklusive omkostninger i andre af-
delinger til administration af skadesforsikringsselskabet, kaldet "overhead”.

Skadesbehandlingsomkostningerne bestdr af to elementer
e Direkte omkostninger, som omfatter udgifter som ikke er registreret pd de enkelte skader,
s& som spcialloegehonorar og gebyrer til Arbejdsmarkedets Erhvervssikring (AES), men
ogsdé omkostninger til Taksatorringen og Scalepoint.
® Indirekte omkostninger, som omfatter lsnomkostninger mv. for skadebehandlere i Kob-
stoedernes Forsikring, inklusive overhead.

Disse to elementer modelleres og beregnes hver for sig ved at anvende data for skadetidspunkt
og antal opdateringer af skaderne, samt betalingsmanstre for erstatningerne.

Inflation

Skadesudviklingstrekanterne bgr korrigeres for inflation, hvis udviklingen i inflationen ikke har voe-
ret stabil. Der er aktuelt udelukkende foretaget justering for inflation p& arbejdsskade. Her anven-
des en inflationsforventning, der modtages kvartalsvist fra Danske Bank, samt en forventet real-
lensstigning pé 1 %. Séledes tages hgjde for inflation p& den branche, hvor det forventes at have
den sterste effekt. Det vurderes, at inflationspdvirkningen pd evrige brancher vil veere minimal.

Diskontering

Diskontering af de forventede forsikringsmcessige henscettelser beregnes pd basis af Solvens |I
brancher. Det sker p& baggrund af det estimerede cash-flow og foretages pd bd&de brutto- og
nettobasis. Der estimeres et cash-flow for hver analysegruppe, hvorefter disse akkumuleres til Sol-
vens Il brancheniveau.

Den anvendte diskonteringsrentekurve er rentekurven med volatilitetsjustering, som offentliggeres
mdanedligt af EIOPA.

Risikomargen

Risikomargen beregnes efter niveau (1) i forenklingshierakiet beskrevet i teknisk bilag IV af EIOPAs
retningslinjer for veerdianscettelse af forsikringsmaoessige henscettelser.
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Tilopgerelse af risikkomargen, fremskrives delmoduler til beregning af fremtidige solvenskapitalkrav
for at beregne de fremtidige kapitalomkostninger. Endelig anvendes EIOPAs rentekurve uden vola-
tilitetsjustering til at beregne nutidsveerdien af disse.

Idet Kabstoedernes Forsikring i regnskabet afscetter proemiehenscettelserne efter regnskabsbe-
kendtgerelsens §72, er risikomargen relateret til precemiehenscettelserne implicit en del heraf. For at
bestemme denne del af risikomargen, er der udviklet en model til opsplitning af risikkomargen re-
lateret til henholdsvis preemie- og erstatningshenscettelser. P& den mdade sikres, at risikomargen,
som kan henferes til proemiehenscettelserne, kun indregnes én gang i regnskabet. Til solvensformal
regnes et bedste estimat for proemiehenscettelsen, og derfor medtages den fulde risikomargen
her.

Volatilitetsjustering

Hvis VA-tillcegget scettes til nul, stiger bruttohenscettelserne med 9,8 mio.kr. og nettohenscettel-
serne med 9,1 mio.kr. Selskabets kapitalgrundlag falder med 6,7 mio.kr. Det betyder, at solvensgra-
den pr. 30. september 2024 i praksis er ucendret 1,93. Effekten pd selskabets solvensposition ved
brug af VA-tillceg vurderes dermed som marginal

Reassurance

Ved udgangen af 2024 forventede Kgbstoedernes Forsikring at kunne opkroeve 348,6 mio.kr. i re-
assurancedcekning pé indtrufne skader. Belgbet kan specificeres pé brancher pé felgende méde

N N
0,0 0,0

Indkomstsikring 0,0

Arbejdsskadeforsikring inklusive annuiteter 16,3 18,1 -1,8
Motoransvarsforsikring 7,7 1,1 -34
Anden motorforsikring 0,0 0,0 0,0
Brand og andre skader pd ejendom 317,5 444,4 -126,9
Almindelig ansvarsforsikring 4,6 4,5 0,1
Indirekte forsikring 2,6 2,3 0,3
lalt 348,6 480,4 -131,8

Tabel 18: Forventet reassurancedaekning. Belob i mio.kr.

De belgb, som forventes af kunne opkroeves, opgeres forskelligt afhaengigt af, om der er tale om
en enkeltst&ende skade eller en eventskade (katastrofeskade);

e Enkeltstdende skader medtages med den forventede skadestarrelse opgjort af skadesaf-
delingen med fradrag for egetbeholdet. Der tages ikke hgjde for eventuel IBN&ER pd en-
keltstdende skader. Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestor-
relse og bliver opkrcevet i takt med, at der foretages udbetalinger p& skaden.

e Katastrofe- og vejrligsbegivenheder medtages til summen af de forventede skadestar-
relser opgjort af skadesafdelingen. Til summen af skadestarrelserne tilloegges IBN&ER op-
gjort af aktuariatet. Den beregnede skadestorrelse foreloegges skadedirektaren til god-
kendelse og eventuel korrektion. Fra den samlede skadestorrelse fradrages egetbeholdet.
Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestarrelse og bliver opkraevet
lzbende sé& snart egetbeholdet er oversteget.

37



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdaret 2024

Fra 2023 til 2024 er en enkelt starre brandskade blevet nedskrevet, herudover er der ikke sket cen-
dringer i antagelserne omkring enkeltstéende skade. De bevoegelser, der har veeret i den forven-
tede reassurancedcekning pd disse skader, afspejler derfor bevoegelserne i de underliggende
skader.

D.3 Andre forpligtelser

Passiv type Veerdi Veerdiansaettelse
(mio.kr.)

Geeld til reassurandorer 15,3 Geeld til reassurandgrer veerdianscettes til
Forpligtelser omfattet af denne kate- nettorealisationsveerdi.

gori er belgb, som reassurandgrerne

har opkroevet hos Kobstoedernes

Forsikring eller som Kgbstoedernes

Forsikring er skyldigt, men som ikke er

afregnet pd rapporteringstidspunk-

tet.

Skyldig selskabsskat 334 Aktuelle skatteforpligtelser vcerdianscettes
som beregnet skat af drets skattepligtige
indkomst reguleret for betalt a conto skat.

@vrige forpligtelser 88,2 Anden geeld og periodeafgroensningsposter

Forpligtelser omfattet af denne kate- veerdianscettes til nettorealisationsveerdi.

gori udger aktuelle skatteforpligtel-
ser, anden geceld samt periodeaf-
groensningsposter.

Der eringen forskelle i hvordan andre forpligtelser veerdianscettes til solvensformdl og i regnskabet.

D.4 Alternative veerdianscettelsesmetoder

Felgende aktiver voerdianscettes ved brug af alternative veerdianscettelsesmetoder;
e Ejendomme
¢ Unoterede aktier
e Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veerdi ikke afspejler den reelle markeds-
veerdi
Der anvendes ikke alternative veerdianscettelsesmetoder for forpligtelser.

Ejendomme
Veerdianscettelsesmetoden for ejendomme falger af det regnskabsmoessige regelscet som Kab-

stoedernes Forsikring er underlagt.

For hver ejendom udarbejdes der et budget ud fra de forventninger der er til det kommende ar.
Afkastprocenten fastscettes ud fra de forventninger som en roekke store ejendomsmcoeglere of-
fentligger. Ved valg af afkastprocent tages der hensyn til den geografiske placering, beliggenhe-
den i det respektive omréde samt kvaliteten af ejendommen.

Den storste usikkerhed ved veerdianscettelse af eiendomme er fastscettelse af afkastprocenten. Da
fastscettelsen sker pd basis af oplysninger fra en roekke store ejendomsmceglere som igen baserer
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deres oplysninger pé egne erfaringer og forventninger, vurderes usikkerheden dog til at veere be-
greenset. Dette styrkes ogsd af at der ikke er store forskelle i de enkelte ejendomsmcegleres for-
ventninger. Det er forst reelt muligt at indsamle erfaringer omkring voerdianscettelsen ndr en ejen-
dom handles. Ved de hidtidige handler har salgsprisen ligget indenfor +/- 10 % af den bogferte
veerdi. Ved salg af domicil eiendomme kan der dog veere meget storre forskelle, da disse ejen-
domme, for den rette kaber, kan have en voerdi som ikke kan fastsoettes for den specifikke ejendom
scettes til salg.

Unoterede aktier
Alternative veerdianscettelsesmetoder for unoterede aktier, anvendes da der ikke findes en noteret
markedsvcerdi for unoterede aktier.

Her tages der som hovedregel udgangspunkt i det enkelte selskabs indre veerdi, hvorefter aktien
veerdianscettes som Kebstoedernes Forsikrings andel af den indre veerdi.

Den storste usikkerhed ved brug af den indre veerdis metode er, at regnskabet for det selskab som
skal veerdianscettes er fejlbehceftet og den indre veerdi derfor ikke afspejler den reelle markeds-
veerdi. Kebstoedernes Forsikrings hidtidige erfaring er at dette sjoeldent sker. Det er dog sket en
enkelt gang, i det tilfcelde blev vaerdien nedskrevet til O, i det gjeblik Kebstoedernes Forsikring erfa-
rede at den indre veerdi af den omhandlede virksomhed var overvurderet.

Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi
Alternative veerdianscettelsesmetoder pd disse aktiver anvendes, ndr det vurderes at den noterede
kurs ikke afspejler den reelle markedsveerdi. Det kan for eksempel voere fordi aktivet ikke er blevet
omsat i en lcengere periode hvorfor den noterede kurs er af celdre dato, eller fordi der efter den
seneste ultimo kurs er offentliggjort er indtruffet haendelser som betyder at aktivet har en lavere
veerdi.

Hvis der er indtruffet hcendelser som bevirker at markedsveerdien af aktier eller obligationer er la-
vere end den noterede veerdi, veerdianscettes aktivet ud fra Kebstcedernes Forsikrings bedste bud
pd den nye lavere veerdi. Hvis den noterede voerdi ikke afspejler en reel hgjere voerdi, tages der
som hovedregel udgangspunkt i en cash flow baseret model.

Den storste usikkerhed pd disse aktiver er, at de oplysninger som Kgbstoedernes Forsikring baserer
sine vurderinger pd, er fejlbehoeftede eller baseret pd rygter, hvorfor Kebstoedernes Forsikrings
veerdianscettelse kan blive forkert. | de hidtidige fé tilfoelde hvor det har veeret ngdvendigt at afvige
fra den noterede markedsveerdi, har det efterfolgende vist sig at Kebstoedernes Forsikrings vurde-
ringer ogsd har afspejlet sig i den noterede markedsveerdi.

Der ingen gvrige voesentlige oplysninger om veerdiansoettelsen af aktiver og passiver, som ikke er
omtalt i de gvrige punkter i dette afsnit.

D.5 Andre oplysninger

Der er ingen gvrige vaesentlige oplysninger om veerdianscettelsen af aktiver og passiver, som ikke
er omtalt i de gvrige punkter i dette afsnit.
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E. Kapitalforvaltning

E.1 Kapitalgrundlag

Kobstoedernes Forsikrings kapitalgrundlag er 1.769,7 mio.kr. per. 31. december 2024 for solvenskra-
vet (SCR) og udgeres af Tier 1 og Tier 3. Kapitalgrundlaget til opfyldelse af minimumskapitalkravet
(MCR) er 1.741,2 mio.kr. Kebstcedernes Forsikring har ingen veesentlige forskelle mellem opgerel-
sen af kapitalgrundlaget efter lokal GAAP og Sl regnskabspraksis udover det som er omtalt i af-
snit D1 (immaterielle aktiver og goodwill) samt D2 (proemiehenscettelser). Kapitalgrundlaget er
sdledes reproesenteret af forskellen mellem Kabstaedernes Forsikrings aktiver og passiver. Fordelt
pd regnskabsmcessige egenkapitals poster, kan kapitalgrundlaget opgeres som felger.

Belobi tkr. T 2024 |

Grundfond 50.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre voerdis metode 7.853
Andre henloeggelser 450.000
Overfort overskud 1.192.97
Regnskabsmcessig egenkapital 1.700.824
Reguleringer til Solvens Il veerdier:
Veerdi af immaterielle aktiver i moderselskab -35.463
Veerdi af immaterielle aktiver i datterselskaber -1.750
Regulering af forsikringsmaoessige henscettelser 106.132
Regulering til Solvens Il veerdier, i alt 68.919
overskydende aktiver i forhold til passiver 1.769.743
Kapitalgrundlag 1.769.743
Veerdi af udskudte skatteaktiver -10.0072
Basiskapitalgrundlag 1.759.671

Tabel 19: Kapitalgrundlag for 2024

| forbindelse med den drlige budgetproces udarbejder Kebstoedernes Forsikring en kapitalplan,
som gcelder for den strategiske planloegningsperiode frem til 2029. Kapitalplanen er baseret pd
Kebstoedernes Forsikrings budget for det kommende &r og fremskrivning for den gvrige del of plan-
loegningsperioden.

Kobstoedernes Forsikring har ingen supplerende kapitalelementer.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav

Kabstoedernes Forsikrings solvenskrav udger 914,6 mio.kr, og minimumsolvenskravet udger 228,6
mio.kr. pr. 31. december 2024.

Kobstoedernes Forsikring anvender standardformlen til beregning af solvenskravet. Der anvendes
séledes ikke selskabsspecifikke parametre. Kebstoedernes Forsikring indregner ikke "fremtidig for-
ventet overskud” som derfor ikke indgdr som del of kapitalgrundlaget. Kebstoedernes Forsikrings to
starste risici er hhv. markedsrisici og skadesforsikringsrisici.
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Solvenskravet faldt ved drsskiftet til 2024, som skyldes afgang af forretning i forbindelse med sa-
nering. Solvenskravet har herefter ligget stabilt hele dret. Stigning i solvensgraden skyldes primcert
stigningen af kapitalgrundlaget.

(miokr) | 042023 Q12024| _Q22024| Q32024| Q42024

Skadeforsikring 360,54 348,03 337,39 342,47 345,37
Sundhedsforsikring 203,74 202,97 201,7 210,85 251,21
Markedsrisiko 532,47 599,42 574,12 586,32 605,63
Modpartsrisiko 39,69 44,77 35,05 33,32 27,8
Operationel risiko 51,41 56,34 52,6 49,39 47,33
Sum of risici 1187,85 1251,53 1200,86 1222,34 1277,34
Diversifikation -339,1 -345,3 -332,46 -340,17 -362,77
Samlet solvenskapitalkrav (Scr) 848,75 906,23 868.,4 882,16 914,58
Minimumskapitalkrav (MCR) 240,36 244,75 239,71 244,67 228,64
Kapitalgrundlag 1609,56 1681,42 1697,4 1706,58 1769,74
Solvensgrad (%) 1,9 1,86 1,95 1,93 1,94

Tabel 20: Udvikling af solvenskapitalkravet fra Q4 2023 til Q4 2024.
Solvenskravet er opgjort uden anvendelse af forenklede beregninger.

Minimumskapitalkravet opgeres ligeledes ved standardformlen. Med udgangspunkt i standard-
formlen defineres minimumskapitalkravet for Kabstoedernes Forsikring ved en kombination af risici
fra skadesforsikring og sundhedsforsikring, som tager udgangspunkt i forsikringsmoessige hen-
scettelser og opkroevet preemier i lebet af de sidste 12 méneder.

Der er ikke sket voesentlige cendringer i solvenskravet og minimumkapitalkravet i rapporteringspe-
rioden.

E.3 Anvendelse af delmodulet for Iobetidsbaserede aktierisici til bereg-
ning af solvenskapitalkrav

Kebstoedernes Forsikring anvender ikke delmodulet for Iabetidsbaserede aktierisici ved solvensbe-
regning pr. 31. december 2024.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model

Kobstoedernes Forsikring anvender standardformlen og har ingen intern model. Dette forventes
ikke cendret.

E.5 Overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende overhol-
delse af solvenskravet

Af kapitel E.2 kan udledes, at Kebstoedernes Forsikring har overholdt solvenskapitalkravet i hele rap-
porteringsperioden sdvel som pd rapporteringsdatoen. Minimumskapitalkravet er som tidligere
ncevnt betydelig mindre end solvenskravet.

E.6 Anden supplerende information

Kaobstoedernes Forsikring vurderer, at alle voesentlige oplysninger vedrgrende kapitalforvaltning er
fuld beskrevet i de gvrige afsnit.
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Bilag — Rapporteringsskemaer

S.02.01.02
Balance

Solvens 11
1.000 kr. veerdi
Aktiver C0010
Immaterielle aktiver R0030 0
Udskudte skatteaktiver R0040 10.072
Pensionsmaessigt overskud R0050 0
Materielle anlaegsaktiver, som besiddes til eget brug R0060 0
Investeringer (bortset fra aktiver, der besiddes i forbindelse med indeksregule-
rede og unit-linked aftaler) R0070 3.036.608
Ejendomme (bortset fra til eget brug) R0080 71.250
Besiddelser i tilknyttede selskaber, herunder kapitalinteresser R0090 193.003
Aktier R0100 582.627
Aktier — noterede R0110 558.873
Aktier — unoterede R0120 23.753
Obligationer R0130 1.270.314
Statsobligationer R0140 104.565
Erhvervsobligationer R0150 1.165.749
Strukturerede veerdipapirer R0160 0
Sikrede vaerdipapirer R0170 0
Kollektive investeringsinstitutter R0180 919.414
Derivater R0190 0
Indskud, bortset fra likvider R0200 0
@vrige investeringer R0210 0
Aktiver, der besiddes i forbindelse med indeksregulerede og unit-linked afta-
ler R0220 0
Lén, herunder realkreditlan R0230 0
Policeldn R0240 0
Lan, herunder realkreditlan, til fysiske personer R0250 0
Andre 1an, herunder realkreditlan R0260 0
Belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftaler fra: R0270 348.955
Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0280 332.678
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring R0290 332.678
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0300 0
Livsforsikring og sygeforsikring svarende til livsforsikring, undtagen sygefor-
sikring og indeksreguleret og unit-linked R0310 16.277
Sygeforsikring svarende til livsforsikring R0320 16.277
Livsforsikring, undtagen sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked R0330 0
Livsforsikring, indeksreguleret og unit-linked R0340 0
Indskud til cedenter R0350 0
Tilgodehavender fra forsikringer og maglere R0360 95.349
Tilgodehavender fra genforsikring R0370 14.237
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring) R0380 16.958
Egne aktier (som besiddes direkte) R0390 0
Forfaldne belgb vedrgrende kapitalgrundlagselementer eller garantikapital,
der er indkaldt, men endnu ikke indbetalt R0400 0
Likvider R0410 129.789
Alle gvrige aktiver, ikke anfart andetsteds R0420 40.889
Aktiver i alt R0500 3.692.857
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Solvens 11
1.000 kr. veerdi
Forsikringsmassige hensettelser — Skadesforsikring R0510 1.570.148
Forsikringsmaessige hensettelser — Skadesforsikring (undtagen sygeforsik-
ring) R0520 1.000.895
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0530 0
Bedste skan R0540 996.532
Risikomargin R0550 4.363
Forsikringsmassige hensattelser — Sygeforsikring (svarende til skadesforsik-
ring) R0560 569.253
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0570 0
Bedste skan R0580 555.810
Risikomargin R0590 13.443
Forsikringsmassige hensettelser — Livsforsikring (undtagen indeksreguleret
0g unit-linked) R0600 215.982
Forsikringsmaessige hensettelser — Sygeforsikring (svarende til livsforsik-
ring) R0610 215.982
Forsikringsmassige hensettelser beregnet under et R0620 0
Bedste sken R0630 168.128
Risikomargin R0640 47.854
Forsikringsmaessige hensettelser — Livsforsikring (undtagen sygeforsikring
og indeksreguleret og unit-linked) R0650 0
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0660 0
Bedste sken R0670 0
Risikomargin R0680 0
Forsikringsmassige hensattelser — Indeksreguleret og unit-linked R0690 0
Forsikringsmassige hensettelser beregnet under et R0700 0
Bedste skan R0710 0
Risikomargin R0720 0
Andre forsikringsmaessige hensettelser R0730 0
Eventualforpligtelser R0740 0
Hensattelser, som ikke er forsikringsmassige hensattelser R0750 0
Pensionsforpligtelser R0760 0
Indskud fra genforsikringsselskaber R0770 0
Udskudte skatteforpligtelser R0780 0
Derivater R0790 0
Geeld til kreditinstitutter R0800 0
Andre finansielle forpligtelser end geeld til kreditinstitutter R0810 0
Forpligtelser vedrgrende forsikringer og maglere R0820 0
Forpligtelser vedrgrende genforsikring R0830 15.338
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) R0840 33.435
Efterstillet geeld R0850 0
Efterstillet geeld ikke medregnet i basiskapitalgrundlaget R0860 0
Efterstillet gaeld medregnet i basiskapitalgrundlaget R0870 0
Alle gvrige passiver, ikke anfgrt andetsteds R0880 88.210
Passiver i alt R0900 1.923.114
Overskydende aktiver i forhold til passiver R1000 1.769.743
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S.05.01.02

Preemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdret 2024

1.000 kr. Branche vedrgrende: Skadesforsikrings-og skadesgenforsikringsforpligtelser (direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring)

Forsikring ved- |  Forsikring . -

rgrende udgif- | vedrgrende Arbejdsskade- Motor-an Anden motor-forsik- | Sg-, luftfarts- og trans- Brand og andre Almindelig Kredit- og kau-

- - L svars-for- - L g ansvars-for- | .. -
ter til leegebe- indkomst- forsikring o ring portforsikring skader pa ejendom s tions-forsikring
: Lo sikring sikring
handling sikring
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090

Tegnede praemier
Brutto — Direkte virksomhed R0110 4.581 131.998 132.043 112.456 373.320 6.413 578.486 69.011 0
Brutto — Accepteret proportional R0120 0 0 0 0 0 0 0 0 0
genforsikring
Brutto — Acc_epteret ikkeproportio- RO130
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0140 0 0 1.807 10.289 0 0 86.933 212 0
Netto R0200 4.581 131.998 130.236 102.167 373.320 6.413 491,553 68.798 0
Premieindtegter
Brutto — Direkte virksomhed R0210 4711 123.457 133.423 112.414 378.864 5.984 580.893 65.451 0
Brutto — Accepteret proportional
genforsikring R0220 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — Acc_epteret ikkeproportio- R0230
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0240 0 0 1.807 10.289 0 0 87.502 218 0
Netto R0300 4711 123.457 131.616 102.125 378.864 5.984 493.391 65.233 0
Erstatningsudgifter
Brutto — Direkte virksomhed R0310 5.370 29.516 130.917 123.175 219.633 237 374.827 27.458 0
Brutto — Accepteret proportional R0320 0 0 0 0 0 0 0 0 0
genforsikring
Brutto — Accgpteret ikkeproportio- R0330
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0340 0 0 0 4.709 0 0 13.134 48 0
Netto R0400 5.370 29.516 130.917 118.467 219.633 237 361.693 27.410 0
Ombkostninger R0550 1.454 38.458 41.714 35.964 140.115 1.726 190.864 19.896 0
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Branche vedrgrende: Skadesforsikrings-og ska-
desgenforsikringsforpligtelser (direkte virk-
somhed og accepteret proportional genforsik-

Branche vedrgrende: Accepteret ikkeproportional genforsikring

ring) | alt
Retsh_Jae!ps-for- Assistance Dlve_rse gkono- Sy_ge?for- Ulykkesforsikring Sg-, qutfarts_— og trans- Materlell_e anlegs-
sikring miske tab sikring portforsikring aktiver
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200
Tegnede pramier
Brutto — Direkte virksomhed R0110 8.449 27.612 47.742 1.492.111
Brutto — Accepteret proportional R0120 0 0
genforsikring
Brutto — Acc_epteret ikkeproportio- RO130 2
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0140 0 0 0 0 0 0 0 99.243
Netto R0200 8.449 27.612 47.742 0 0 0 1 1.392.870
Premieindtegter
Brutto — Direkte virksomhed R0210 1.485.629
Brutto — Accepteret proportional R0220
genforsikring
Brutto — Acc_epteret ikkeproportio- R0230 2
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0240 0 0 0 0 0 0 0 99.817
Netto R0300 8.738 25.629 46.064 0 0 0 1 1.385.814
Erstatningsudgifter
Brutto — Direkte virksomhed R0310 24,754 30.510 7.206 973.603
Brutto — Accepteret proportional R0320 0 0 0 0 0 0 0 0
genforsikring
Brutto — Accgpteret ikkeproportio- R0330 0 0 0 494 494
nal genforsikring
Genforsikringsandel R0340 0 0 0 0 0 0 844 18.736
Netto R0400 24.754 30.510 7.206 0 0 0 -351 955.362
Omkostninger R0550 2911 8.752 13.553 0 0 0 0 495.408
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Branche vedrgrende: Livsforsikringsforpligtelser

Livsgenforsikrings-forpligtelser

- - Annuiteter hidrgrende
Annuiteter hidrgrende g
- e fra skadesforsikrings- | alt
Forsikring Indeksreguleret . fra skadesforsikrings- - .
_ - i Anden livs- - aftaler og relateret til - Livs-genfor-
Sygeforsikring | med gevinst- | og unit-linked - aftaler og relateret til S Sygegenforsikring e
i forsikring A andre forsikrings-for- sikring
andele forsikring sygeforsikrings-for- .
: pligtelser end sygefor-
pligtelser I ;
sikrings-forpligtelser
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Tegnede pramier
Brutto R1410 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1420 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1500 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Premieindtegter
Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1520 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter
Brutto R1610 0 0 0 0 -20.564 0 0 0 -20.564
Genforsikringsandel R1620 0 0 0 0 -1.869 0 0 0 -1.869
Netto R1700 0 0 0 0 -18.696 0 0 0 -18.696
Ombkostninger R1900 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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$.12.01.02

Forsikringsmassige hensettelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring

Annuiteter Annuiteter
. Indeksreguleret og unit- . o hidrgrende fra Sygeforsikring (direkte hidrarende fra
Forsik . Lo Anden livsforsikrin .
i linked forsikring g skadesforsikrings- lalt (anden virksomhed) skades- Syge-  |1alt (syge-
1.000 kr. meg aftaler og Accepteret Ilvsfogzldkrlng forsikrings- | forsikring | forsikring
gevins Aftaler | Aftaler Aftaler | Aftaler |[relateret til andre gen- sygeforsikring Aftaler | Aftaler aftaler og |(accepteret | svarende
. uden med uden med forsikrings- forsikring h); runder unit-’ uden med relateret til gen- til livs-
andele optioner | optioner optioner | optioner | forpligtelser end linked) optioner | optioner syge- forsikring) |forsikring)
eller eller eller eller sygeforsikrings- eller eller forsikrings-
garantier | garantier garantier | garantier | forpligtelser garantier |garantier | forpligtelser
C%OZ C0030| C0040 [ C0050 |C0060| C0070 | C0O080 C0090 C0100 C0150 C0160| CO0170 | C0180 C0190 C0200 C0210

Forsikringsmassige hen-

0
settelser beregnet under et R0010

Samlet belgb, der kan tilbagekraeves
i henhold til genforsikring/fra
SPVeer og finite reinsurance, efter
justering for forventede tab som
folge af modpartens misligholdelse i
forbindelse med forsikringsmaessige
hensettelser beregnet under et

R0020

Forsikringsmaessige
hensettelser beregnet som
summen af bedste skgn og
risikomarginen

Bedste skgn

Bedste bruttoskgn R0030

Samlet belgb, der kan tilbagekraeves
i henhold til genforsikring/fra
SPVer og finite reinsurance, efter
justering for forventede tab som
fglge af modpartens misligholdelse

R0080

Bedste skgn minus belgb, der kan
tilbagekreeves i henhold til
genforsikring/fra SPVer og finite
reinsurance — I alt

R0090

Risikomargin R0100

Overgangsforanstaltningerne
vedrgrende forsikringsmeessige
hensettelser

Forsikringsmaessige hensattelser

beregnet under et R0110
Bedste skgn R0120
Risikomargin R0130

Forsikringsmaessige

henszttelser —i alt R0200

168.128

168.128

16.277

16.277

151.852

o

151.852

47.854

47.854

215.982

215.982
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S.17.01.02
Forsikringsmaessige hensattelser for skadesforsikring
1.000 kr. Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring
Forsikring vedrg- Forsikring vedrg- . Sg-, luftfarts- og
rende udgifter til le- | rende indkomstsik- Arbejs?liili(r?defor- Motors?Eﬂ/:rs-for- A?gfsr};: iontor- transport-forsik-
gebehandling ring 9 Y Y ring
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0 0

Samlet belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance, ef-
ter justering for forventede tab som falge af modpartens misligholdelse i forbindelse med forsik- R0050 0 0 0 0 0 0
ringsmassige hensattelser beregnet under et

Forsikringsmaessige hensettelser beregnet som summen af bedste skan og risikomarginen

Bedste skon

Praemiehensattelser

Brutto R0060 613 17.430 12.803 24.628 50.020 1.308
Samlet belgh, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance, ef- RO140 0 0 0 0 0 0
ter justering for forventede tab som fglge af modpartens misligholdelse

Bedste nettosken over preemiehensettelser R0150 17.430 12.803 24.628 50.020 1.308
Brutto R0160 3.762 92.010 429.192 149.483 35.037 1.608
Samlet b_elﬂb, der kan tilbagekraeves i henhold til genfor5|k.r|r.lg/fra SPV'er og finite reinsurance, ef- R0240 0 0 0 7706 0 0
ter justering for forventede tab som fglge af modpartens misligholdelse

Bedste nettoskan over erstatningshenszttelser R0250 3.762 92.010 429.192 141.777 35.037 1.608
Bedste skon i alt — Brutto R0260 4.375 109.441 441.995 174.112 85.056 2.916
Bedste nettosken i alt — Netto R0270 4.375 109.441 441.995 166.405 85.056 2.916
Risikomargin R0280 1.991 11.419

Overgangsforanstaltningerne vedrgrende forsikringsmaessige henseettelser

Forsikringsmaessige hensettelser beregnet under et R0290

Bedste sken R0300

Risikomargin R0310 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser — i alt

Forsikringsmaessige hensettelser — i alt R0320 4.407 111.432 453.414 174.997 85.125 2.932




SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdaret 2024

Belgb, der kan tilbagekreeves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance, efter juste-

ring for forventede tab som fglge af modpartens misligholdelse — i alt R0330 0 0 0 7.706 0 0

Forsikringsmaessige hensettelser minus belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikring/fra

. L OO0 R0340 4.407 111.432 453.414 167.291 85.125 2.932
SPV'er og finite reinsurance — I alt
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Ulykkesar /
forsikringsar

20020

Ulykkesér

Udbetalte bruttoerstatninger (ikkekumulativt)

(absolut belgh)

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdret 2024

Udviklingsar

Ar 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + lindeveerende ar Sum af &r (kumulativt)
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0110 C0170 C0180
Tidligere R0100 -3.755.506.633 R0100 -3.755.506.633,13 -3.755.506.633,13
N-9 R0160|-221.529.711|-174.399.545| -44.430.303| -3.198.051| -2.535.590( -2.922.556| -3.159.767| -2.258.675| -1.247.712 15.222 R0160 15.222,00 -455.666.689,22
N-8 R0170]-295.827.061| -156.926.312| -40.046.224| -16.975.222| -7.964.883| -1.916.057|-10.749.371| -6.779.991 | ######### R0170 -10.850.355,01 -548.035.475,76
N-7 R0180|-342.268.791| -188.527.176| -29.481.273| -16.726.791| -7.182.616|-37.917.034| -4.674.212| -3.299.839 R0180 -3.299.839,30 -630.077.733,05
N-6 R0190 | -406.407.233| -258.823.172] -138.192.125| -44.552.013| -16.441.787( -15.384.519| -8.445.388 R0190 -8.445.388,30 -888.246.238,36
N-5 R0200 | -458.726.572| -239.567.049| -61.775.522| -45.620.351| -37.014.575(-18.672.663 R0200 -18.672.662,93 -861.376.732,66
N-4 R0210 | -408.656.328| -210.008.160| -53.143.528| -24.554.807| -23.032.394 R0210 -23.032.393,81 -719.395.217,29
N-3 R0220|-416.275.008 -262.608.303| -63.502.273| -58.182.125 R0220 -58.182.124,84 -800.567.708,73
N-2 R0230|-473.736.301 -336.866.267| -169.974.348 R0230 -169.974.347,68 -980.576.915,93
N-1 R0240|-474.022.077| -307.717.778 R0240 -307.717.777,64 -781.739.854,92
N R0250 | -507.600.214 R0250 -507.600.214,28 -507.600.214,28
|Ia|t R0260 -4.863.266.514,92 -10.928.789.413,34
Bedste skgn over erstatningshensettelser, brutto, udiskonteret
(absolut belgb) Udviklingsar
Arets udgang
Ar 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + (diskonterede data)
C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0290 C0300 C0360
Tidligere R0100 44.434.759 R0100 36.963.795,90
N-9 R0160 0| 71.796.616]| 32.079.911| 27.334.223| 13.258.530| 3.746.841| 1.342.482| 1.339.626|12.430.460|11.908.754 R0160 9.644.549,63
N-8 R0170| 225.380.058| 63.177.290| 39.570.389| 18.503.822 4.137.482| 4.797.759| 4.966.422|21.446.349]20.077.152 R0170 16.930.289,17
N-7 R0180| 226.572.815| 87.114.906| 42.154.861| 22.284.236| 12.952.756| -6.438.895| 70.667.497|66.479.647 R0180 53.705.127,65
N-6 R0190| 442.936.371| 185.501.803| 48.796.775| 14.440.185]101.392.839| 54.716.244| 70.785.975 R0190 57.984.719,33
N-5 R0200| 341.071.652| 105.669.496| 58.494.521|146.031.463| 56.700.653| 60.883.519 R0200 51.095.166,16
N-4 R0210| 336.285.523| 94.749.355| 138.287.554| 70.519.046| 57.752.151 R0210 48.441.290,65
N-3 R0220| 366.682.030| 212.725.426| 152.566.112|112.978.442 R0220 100.749.269,49
N-2 R0230| 782.499.580| 545.967.541| 397.210.530 R0230 378.747.454,00
N-1 R0240| 520.053.209| 174.250.785 R0240 159.259.967,83
N R0250| 414.867.388 R0250 394.667.417,91
[1ait]ro260 1.308.189.047,71
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S.22.01.21

Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltnin-
ger

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT

Rapporteringsdaret 2024

Virkning af overgangs-

Belgb med langsigtede ga- - Virkning af overgangs- | Virkning af vola- Virkning af
- foranstaltninger vedrg- - o S - - .
rantier og overgangs-for- I - foranstaltninger vedrg- tilitets-justering | matchtilpasning
- rende forsikringsmaessige . .
anstaltninger rende rentesatsen sat til nul sat til nul
hensettelser
1.000 Kr.
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Forsikringsmaessige hensaettelser R0010 1.786.130 0 0 0 0
Basiskapitalgrundlag R0020 1.769.743 0 0 0 0
Anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapital- RO050 1769743 0 0 0 0
kravet
Solvenskapitalkrav R0090 914.576 0 0 0 0
Anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapi-
talkravet R0100 1.759.671 0 0 0 0
Minimumskapitalkrav R0110 244948 0 0 0

51



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdret 2024

S.23.01.01
Kapitalgrundlag

1.000 kr.

Tier 1 — Tier 1 —
lalt Ubegraenset | Begraenset Tier2 | Tier 3

Co0010 C0020 C0030 |C0040|C0050

Basiskapitalgrundlag for fradrag af kapitalinteresser i finansierings- og kreditinstitutter som omhandlet i
artikel 68 i delegeret forordning (EU) 2015/35

Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier)

R0010

0

Overkurs ved emission vedrgrende stamaktiekapital R0030 0
Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende selskaber R0040 50.000
Efterstillede gensidige medlemskonti R0050 0

Overskudskapital

R0070

1.640.752

Praeferenceaktier

R0090

Overkurs ved emission vedrgrende praeferenceaktier

R0110

Afstemningsreserve

R0130

Efterstillet geld

R0140

Et belgb svarende til veerdien af udskudte skatteaktiver netto

R0160

Andre, ikke ovenfor angivne kapitalgrundlagselementer godkendt som basiskapitalgrundlag af tilsynsmyndigheden.

R0180

Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke bgr medregnes i afstemningsreserven, og som ikke opfylder
kriterierne for klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens Il

Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke bgr medregnes i afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for
klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens 11

R0220

Fradrag

Fradrag vedrgrende kapitalinteresser i finansierings- og kreditinstitutter

R0230

0

Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag

R0290

1.769.743

Supplerende kapitalgrundlag

Ubetalt og ikkeindkaldt stamaktiekapital, som kan kraeves indkaldt

R0300

Ikkeindbetalt og ikkeindkaldt garantikapital og ikkeindbetalte og ikkeindkaldte medlemsbidrag eller tilsvarende
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende selskaber, som kan kraves indkaldt

R0310

Ubetalte og ikkeindkaldte preeferenceaktier, som kan kraeves indkaldt

R0320

En juridisk bindende forpligtelse til at tegne og betale for efterstillet geld efter anmodning

R0330

Remburser og garantier henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF

R0340

Remburser og garantier ikke henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF

R0350

Indkaldelse af supplerende bidrag hos medlemmer henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/138/EF

R0360

Indkaldelse hos medlemmer af supplerende bidrag ikke henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/138/EF

R0370

Andre former for supplerende kapitalgrundlag

R0390

o|o|o|o|o|o|o| O |o
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Tier 1 — Tier 1 —
lalt Ubegraenset | Begraenset Tier 2 | Tier 3
C0010 C0020 C0030 [C0040]C0050

Samlet supplerende kapitalgrundlag

R0400

Til radighed stdende og anderkendt kapitalgrundlag

Samlet til radighed staende kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet R0500 [1.769.743 1.759.671 0
Samlet til radighed staende kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0510 [1.759.671 1.759.671 0 0
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet R0540 [1.769.743 1.759.671 0 0
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0550 [1.759.671 1.759.671 0
Solvenskapitalkrav R0580 914.576
Minimumskapitalkrav R0600 244.948
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav R0620 1,94
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og minimumskapitalkrav R0640 7,18
C0060
Afstemningsreserve
Overskydende aktiver i forhold til passiver R0700
Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte) R0710
Péregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer R0720
Andre basiskapitalgrundlagselementer R0730
Justering for begreensede kapitalgrundlagselementer i forbindelse med matchtilpasningsportefgljer og ring-fenced fonde RO740
Afstemningsreserve R0760
Forventet fortjeneste
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier — Livsforsikring R0O770
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier — Skadesforsikring R0780

Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige premier

R0790
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S.25.01.21
Solvenskapitalkrav — For selskaber, der anvender standardformlen
Bruttosolvens- | S&/skabs- )
1.000 kr. . specifikke [ Forenklinger
kapitalkrav
parametre
Cco0110 C0090 C0100
Markedsrisici R0010 605.632 Ingen
Modpartsrisici R0020 27.798
Livsforsikringsrisici R0030 0 Ingen Ingen
Sygeforsikringsrisici R0040 251.215 Ingen Ingen
Skadesforsikringsrisici R0050 345.373 Ingen Ingen
Diversifikation R0060 -362.769
Risici pd immaterielle aktiver R0070 0
Primeert solvenskapitalkrav R0100 867.249
Beregning af solvenskapitalkravet C0100
Operationelle risici R0130 47.327
Forsikringsmaessige henseettelsers tabsabsorberende evne R0140 0
Udskudte skatters tabsabsorberende evne R0150 0
Kapitalkrav for aktiviteter omfattet af artikel 4 i direktiv 2003/41/EF R0160 0
Solvenskapitalkrav eksklusive kapitaltillaeg R0200 914.576
Allerede indfgrt kapitaltilleg R0210 0
Solvenskapitalkrav R0220 0
Andre oplysninger om solvenskapitalkravet
Kapitalkrav for delmodulet for lgbetidsbaserede aktierisici R0400 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for den resterende del R0410 914.576
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde R0420 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for matchtilpasningsportefgljer R0430 0
Diversifikationseffekter som fglge af sammenlagning af teoretiske
solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde med henblik pa artikel 304 R0440 0
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Minimumskapitalkrav— Udelukkende livsforsikrings- eller livsgenforsikringsvirksomhed eller udelukkende

skadesforsikrings- eller skadesgenforsikringsvirksomhed

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsdret 2024

Lineaert formelelement for skadesforsikrings- og skadesgenforsikringsforpligtelser

C0010

MCRNL Resultat [RO010 | 241.759
r Bedste skan og forsikringsmaessige hensettelser |Tegnede preemier de seneste 12

beregnet under et, netto (dvs. med fradrag af méneder, netto (dvs. med fradrag af
1.000 kr. genforsikring/SPVeer) genforsikring)

C0020 C0030
Forsikring vedrgrende udgifter til legebehandling, herunder proportional
genforsikring R0020 4.375 4.581
Forsikring vedrgrende indkomstsikring, herunder proportional genforsikring |R0030 109.441 131.998
Arbejdsskadeforsikring, herunder proportional genforsikring R0040 441.995 130.236
Motoransvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0050 166.405 102.167
Anden motorforsikring, herunder proportional genforsikring R0060 85.056 373.320
Se-, luftfarts- og transportforsikring, herunder proportional genforsikring R0070 2.916 6.413
Brand og andre skader pa ejendom, herunder proportional genforsikring R0080 258.550 491.553
Almindelig ansvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0090 68.746 68.798
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0100 0 0
Retshjelpsforsikring, herunder proportional genforsikring R0110 25.786 8.449
Assistance, herunder proportional genforsikring R0120 14.579 27.612
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0130 28.528 47.742
Ikkeproportional sygegenforsikring R0140 0 0
Ikkeproportional ulykkesgenforsikring R0150 0 0
Ikkeproportional luftfarts-, sg- og transportgenforsikring R0160 0 0
Ikkeproportional ejendomsgenforsikring R0170 13.288 1
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Linezrt formelelement for livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser
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Rapporteringsdret 2024

Samlet risikosum, netto (dvs. med
fradrag af genforsikring/SPVer)

C0040
MCRL Resultat [Ro200[ 3.189
Bedste skgn og forsikringsmaessige hensattelser
beregnet under et, netto (dvs. med fradrag af
genforsikring/SP\Ver)
C0050
Forpligtelser med gevinstandele — Garanterede ydelser R0210
Forpligtelser med gevinstandele — Fremtidige diskretionare ydelser R0220

Forpligtelser i tilknytning til indeksreguleret og unit-linked forsikring

R0230

Andre livs- og sygeforsikringsforpligtelser og livs- og
sygegenforsikringsforpligtelser

R0240

Risikosum i alt for alle livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser

R0250

Beregning af det samlede minimumskapitalkrav

C0070
Lineart minimumskapitalkrav R0300 | 244.948
Solvenskapitalkrav R0310 | 914.576
Loft for minimumskapitalkrav R0320 | 411.559
Bundgranse for minimumskapitalkrav R0330 | 228.644
Kombineret minimumskapitalkrav R0340 | 244.948
Absolut bundgraense for minimumskapitalkrav R0350 [ 30.000

C0070
Minimumskapitalkrav [Ro400 | 244.948

C0060

56





