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Sammendrag

Kebstoedernes Forsikring gnsker at veere forsikringsselskabet, der ger forsikring ligetil for alle. Nar
vores forsikringer er nemme at forstd, kebe og bruge, er der flere partnere og kunder, som vil fore-
troekke os.

Som kundeejet selskab skal vi generere et passende overskud, sd vi kan bevare vores kapitalstyrke
og en sund virksomhed, som investerer i udvikling og voerner om sin evne til at konkurrere. Det
betyder, at vi skal vcere meget bevidste om, at enhver omkostningskrone, vi investerer, skal gere os
mere konkurrencedygtige - til gloede for kunderne. Effektive processer og lgsninger, gennemtcenkt
prisscetning og fornuftige investeringer skal sikre et passende overskud til at udvikle virksomheden
— hverken mere eller mindre.

Som gensidigt forsikringsselskab har Kabstcedernes Forsikring en delegeret forsamling som gver-
ste selskabsretlige organ. Direktionen forestdr den daglige ledelse, og der er i Kabstoedernes For-
sikring aktuelt ansat en direkter til at varetage den daglige ledelse. Medlemmer af bestyrelsen, di-
rektionen, ledergruppen og naglepersoner i Kebstoedernes Forsikring skal til enhver tid have til-
stroekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udgve deres hverv eller varetage deres
stilling i Kebstoedernes Forsikring.

| 2023 steg Kabstoedernes Forsikrings proemieindtoegter med 5,7 %. Resultatet af forsikringsdriften
blev -34,0 mio.kr. i 2023 (—4,8 mio.kr.). Sammenlignet med 2022 har forsikringsdriften i 2023 veeret
pdvirket af vaesentligt hgjere reassuranceprcemier og et markant lavere storskadeniveau.

Langt den overvejende del af investeringsaktiviteterne hdndteres af eksterne portefgljeforvaltere.
Investeringsafkastet gav i 2023 et overskud pd 175,3 mio.kr. mod et underskud pd& 245,4 mio.kr. i
2022.

Selskabets to starste risici er forsikringsrisiko og markedsrisiko, som beskrives yderligere under hhv.
punkt C1 og C2. Kabstoedernes Forsikring har en robust kapital, som understgotter selskabets risiko-
profil. Kapitalkravet opgares ved standardmodellen og udger 848,8 mio.kr, og minimumsolvens-
kravet udger 240,4 mio.kr. pr. 31. december 2023. Kgbstoedernes Forsikring har et kapitalgrundlag
pd 1.610,6 mio.kr. og dermed en solvensmaessig overdoekning pé 761,8 mio.kr. og en solvensdoek-
ning pd 190 %.
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A.Virksomhed og resultater

A.1Virksomhed

Kebstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab og er séledes ejet af forsikringstagerne.
Selskabet beskceftiger sig med dansk skadeforsikring samt aflgbet p& koncernens tidligere mod-
tagne genforsikring. Selskabets voesentligste brancher er erhvervsforsikring — brand, lgsgre og ar-
bejdsskade - til sm& og mellemstore erhvervsdrivende, privatforsikring — brand, lgsere og ulykke —
samt motorforsikringer til sével erhverv som private.

Selskabet er underlagt tilsyn af den danske Den eksterne revision foretages af Deloitte
tilsynsmyndighed Finanstilsynet

Finanstilsynet Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnersel-
Strandgade 29 skab

1401 Kgbenhavn K CVR-nr. 33 96 33 56

Telefon: 33 55 82 82 Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Ledelse og ledelseshverv
Bestyrelse
Direkteor Jens Munk Jensen, formand

Formand for bestyrelsen i The Friendship Group ApS og A/S N.P. Trucks.

Medlem af bestyrelsen i Pensionsafviklingskassen for Kabstoedernes almindelige Brandfor-
sikring.

Direktar i Power Nap Ejendomme ApS.

Direkter Thomas Olsen, nocestformand

Direkter i T.O. Holding A/S.
Medlem af bestyrelsen i T.0. Holding A/S, Maller & Rothe A/S, Comit A/S og Pensionsafvik-
lingskassen for Kebstoedernes almindelige Brandforsikring.

Advokat Ken Torpe Christoffersen

Formand for bestyrelsen i WTC-advokaterne advokataktieselskab, Neraa Entreprise A/S,
Cuneo ApS, FTC A/S, Flintrup Holding A/S, Frydenlund VVS ApS og EMSfit ApS.

Medlem af bestyrelsen i KTC Holding Il ApS, LTECH A/S, Mr. Gorm A/S og Havreholm Klatre-
park ApS.

Administrerende direktar i KTC Holding ApS og KTC Holding Il ApsS.

Direktar Allan Bisgaard

Ejer, direkter og bestyrelsesmedlem i TBS A/S Skive og Bisgaard Holding Skive ApS.
Formand for bestyrelsen i Malernes Aktieselskab, Herning.
Direktar i FB Holding Skive ApS og FB Ejendomme Skive ApS.

Direkter Martin Rudolf Leonhard

Ejer, Direkter og bestyrelsesmedlem i Leonhard Glas A/S samt Leonhard Finans og Ejen-
domme A/S.
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Direktar for Ejendommen Geddesborg ApS og PM Glas ApS.

CMO Helle Schjgdt-Bruhn

Ingen.

Underwriting chef Kasper Toftkcer Hansen (medarbejdervaigt)

Ingen.

Salgskoordinator Claudia Marquard Senderskov (medarbejdervalgt)

Formand for personaleforeningen i Kebstoedernes Forsikring.

Implementation Manager Martin Ziegler @ding (medarbejdervalgt)

Ingen.

Direktion
Anders Hestbech, Administrerende direktor

Formand for bestyrelsen i Danske Andelskassers Bank A/S.
Medlem af bestyrelsen i Taksatorringen A/S og Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S.

ogvrige ledende medarbejdere
Morten Schultz Fruergaard, Cheif Operating Officer

Direkter og bestyrelsesmedlem for Mia A/S.

Morten Jepsen, Cheif Underwriting Officer

Ingen.

Jesper Nembholt, @konomidirektar

Direkter for Kebstcedernes Ejendomsselskab P/S, Kgbstoedernes Ejendomsselskab Komple-
mentar ApS og Pensionsafviklingskassen for Kgbstoedernes Almindelige Brandforsikring.
Bestyrelsesformand for Mia A/S.

Medlem af bestyrelsen i TG Partners VI P/s Holding, TG Partners VI P/s, TG Partners VIl Hol-
ding P/S, Jysk Industri Holding A/S og Esbjerg Storcenter A/S.

Torben Moos, Salgsdirektar

Ingen.
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Koncernstruktur
Kebstaedernes
Forsikring, gensidig
CVR 51 14 88 19
Aktivitet:
Skadesforsikring i DK
Kebstaedernes
Kapitalforenings- Kebstaedernes Ejendomsselskab MIA A/S
afdelingen Ejendomsselskab P/S Komplementar ApS CVR 37 32 82 51
KF Invest CVR 37 68 93 86 CVR 38 58 41 38 Aktivitet: Drift af
Aktivitet: Forvaltning Aktivitet: Ejer Aktivjtet: Komplementar, for]s\i/;(r?néss;]te;
af investeringer Strandgade 27a til Kabstzedemes 100 % ejet
100 % ejet 100 % ejet Ejendomsselskab P/S o €&
100 % ejet

Figur I: Koncernstruktur

Koncernen bestdr udover moderselskabet, Kgbstoedernes Forsikring, gensidig af kapitalforenings-
afdelingen KF Invest (100 %), Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S (100 %), Kebstcedernes Ejen-
domsselskab Komplementar ApS (100 %), og MIA A/S (100 %). Kapitalforeningsafdelingen KF Invest
har hjemsted i Kgs. Lyngby, mens de gvrige selskaber har hjemsted i Kebenhavn.

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

Selskabet Kgbstoedernes Ejendomsselskab P/s (100 %) ejer selskabets domicil p& Strandgade 27A
i Kebenhavn.

Kgbstcedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS (100 %) er komplementar til ovenstédende P/S.
MIA A/S (100 %), ejer rettighederne til forsikringssystemet MIA.
Desuden ejer Kgbstcedernes Forsikring 25 % af Esbjerg Storcenter A/S.

Endvidere er Kebstoedernes Forsikring sponsorvirksomhed for Pensionsafviklingskassen for Keb-
stoedernes almindelige Brandforsikring. Det betyder i praksis, at Kebstoedernes Forsikring skal ind-
skyde yderligere kapital hvis Pensionsafviklingskassen ikke kan leve op til sine forpligtelser. Eventuel
overskydende kapital tilfalder Kgbstcedernes Forsikring efter alle forpligtelser er afviklet. P& grund
af cendringer i medlemsbestanden, forventes det at Pensionsafviklingskassen afvikles i lgbet af
2024.

A.2 Forsikringsresultater

Forsikringsvirksomheden gav i 2023 et underskud pé 34,0 mio.kr. mod et underskud pé 4,8 miokr. i
2022.

Kobstoedernes Forsikring tegner hovedsageligt direkte forsikring i Danmark. | enkelte tilfoelde teg-
nes der ogsd forsikring i udlandet, men det sker udelukkende til bestdende kunder. De samlede
bruttopreemieindtcoegter udgjorde 1.544,1 mio.kr. heraf stammer 0,01 mio.kr. fra forsikringer udenfor
Danmark.
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Fordelt pd brancher udger bruttopreemieindtcegterne:

Bruttopraemieindtaegter (mio.kr.)

Branche 2023 2022 Forskel

Bygning og losoreforsikring 729,8 669,3 60,5
Motorkoretgjsforsikring, Ansvar 107,5 103,6 4,0
Motorkaretajsforsikring, Kasko 356,2 349,0 7]
Arbejdsskadeforsikring 132,6 140,7 -8,1
Ulykkesforsikring 19,2 98,6 20,6

Anden direkte forsikring 98,9 99,56 -0,7
Indirekte forsikring 0,0 0,0 0,0

1alt 1.544,1 1.460,8 83,3

Tabel I: Bruttopraemieindtaegter

Bruttoprcemieindtaegterne er steget med 83,3 mio.kr. eller 5,7 %. Anden direkte forsikring bestér ho-
vedsageligt af erhvervsansvarsforsikring. Bruttoproemieindtoegterne fra indirekte forsikring kan re-
lateres til bevoegelser i de underliggende skader p& den modtagne internationale reassurance,
selskabet ophorte med at indtegne international reassurance ved udgangen af 2013.

Det forsikringstekniske resultat fordelt pd brancher udger:

Forsikringsteknisk resultat (mio.kr.)

Branche 2023 2022 Forskel

Bygning og losareforsikring -141,2  -144,0 2,9
Motorkaretajsforsikring, Ansvar -56,7 -15,1 -41,6
Motorkoretgjsforsikring, Kasko 32,8 53,4 -20,7
Arbejdsskadeforsikring 85,5 12,3 73,2
Ulykkesforsikring 3,9 53,8 -49,9

Anden direkte forsikring 39,2 34,1 51
Indirekte forsikring 2,5 0,7 1,8

1alt -34,0 -4,8 -29,2

Tabel 2: Forsikringsteknisk resultat fordelt pd brancher



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2023

A.3 Investeringsresultater

Investeringsafkastet gav i 2023 et overskud pé 175,3 mio.kr. mod et underskud pd& 245,4 mio.kr. i
2022.

Fordelt pd regnskabsposter ser investeringsafkastet sdledes ud:

Resultat af investeringer (mio.kr.) 2023 2022 Forskel
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 8,4 10,9 -24
Indtoegter fra associerede virksomheder 0,0 0,0 0,0
Indteegter af investeringsejendomme 0,0 0,4 -0,4
Renteindtaegter og udbytter m.v. 74 70,7 34
Kursreguleringer 129,5 -286,0 415,5
Renteudgifter -0,7 -4,9 4,2
Administrationsomkostninger i forbindelse -36,0 -36,5 0,5
med investeringsvirksomhed
Investeringsafkast, i alt 175,3  -245,4 420,7

Tabel 3: Investeringsafkast fordelt pd regnskabsposter

Fordelt p& virksomheder ser indtcegter fra tilknyttede virksomheder ud pé falgende made:

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder 2023 2022 Forskel
(mio.kr.)

Kebstaedernes Ejendomsselskab P/S 7,8 1,8 -4,0

Kobstaedernes Ejendomsselskab Komple- 0,7 1,0 -0,3
mentar ApS

MIA A/S 0,0 -19 1,9

Indtcegter fra tilknyttede virksomheder, i alt 8,4 10,9 -2,4

Tabel 4: Indtcegter fra tilknyttede virksomheder

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

Indtaegter fra associerede virksomheder 2023 2022  Forskel
(mio.kr.)

Esbjerg Storcenter A/S 0,0 0,0 0,0

Indtaegter fra associerede virksomheder, i 0,0 0,0 0,0
alt

Tabel 5: Indtaegter fra associerede virksomheder
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Renter og udbytte kan specificeres pd folgende mdéde:

Renteindtaegter og udbytter m.v. (mio.kr.) 2023 2022 Forskel
Renteindtoegter 41,2 20,8 20,4

Udbytter 32,9 50,0 =17,

Renteindtaegter og udbytter m.v., i alt ‘ 74,1 70,7 3,4

Tabel 6: Renteindtaegter og udbytte m.v.

Renteindtoegterne er steget i 2023 sammenholdt med 2022, hvilket kan tilskrives de generelle ren-
testigninger der er set i lgbet af 2023. Udbyttebetalingen er desuden faldet i 2023.

Fordelt pd aktivtyper kan kursreguleringerne specificeres pd felgende mdde:

Kursreguleringer (mio.kr.) 2023 2022 Forskel
Ejendomme 0,0 3,7 -3,7

Kapitalandele 27,7 25,6 2,1
Investeringsforeningsandele 80,9 -156,1 237,0
Obligationer 26,1 -151,0 177,
Valutakursregulering mv. =152 -8]1 2,9
Kursreguleringer, i alt 129,5 -286,0 415,5

Tabel 7: Kursregulering

Forskellene mellem 2023 og 2022 kan primcert forklares med udvikling pé finansmarkederne, med
stigende renter og aktiekurser.

Der er i 2023 sket en opskrivning af domicilejendommen pé Strandgade 27A med 2,2 mio.kr.

Selskabet investerer ikke i securitisering.

A.4 Resultater af andre aktiviteter

Selskabet har ingen veesentlige indtoegter eller udgifter som ikke stammer fra forsikrings- eller in-
vesteringsaktiviteterne.

A.5 Andre oplysninger

Kebstoedernes Forsikring har i lgbet af 2023 opsagt en roekke urentable aftaler pd ejendomsseg-
ment til udigb 31/12-2023. P& den baggrund, den generelle stigning i omkostningerne, herunder
lenninger, som felge af inflationen samt forventningerne til 2024, blev der i januar méned gennem-
fort en tilpasning af organisationen. | den forbindelse blev 19 medarbejdere pd tvcers af virksom-
heden opsagt, stersteparten heraf er blevet fritstillet. De samlede forventede omkostninger i denne
anledning er hensat i regnskabet for 2023.
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B. Ledelsessystem

Bl. Generelle oplysninger om ledelsessystemet

Selskabets administrations-, ledelses- eller tilsynsorgans sammenscetning og dets vigtigste
roller

Som et gensidigt forsikringsselskab er Kabstoedernes Forsikrings everste myndighed en delegeret-
forsamling pd& 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. Delegeret-
forsamlingen har dog pt. to vakante pladser, som der er ivcerksat en proces for at f& besat.

Det er bestyrelsens fornemmeste opgave at udarbejde en forretningsmodel for Kabstoedernes 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 direktor til at varetage den daglige ledelse.

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 serge for en forsvarlig organisering af Kebstoedernes Forsikring og til at bistd med
implementering aof de aof bestyrelsen udarbejdede strategier mv. Til at bistd direktionen er der ansat
en ledergruppe, som med ansvar for hvert sit omrdde skal sikre implementering af strategier, be-
slutninger mv.

Veaesentlige cendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden

P& selskabets ordincere generalforsamling i fordret 2023 var der valg af medlemmer til selskabets
bestyrelse. Resultatet blev genvalg til Martin Leonhard og Allan Bisgaard.

Aflonningspolitik og -praksis

Selskabets lgnpolitik har til formdl at medvirke til, at selskabets aflenning af bestyrelse, direktion og
ansatte, der har veesentlig indflydelse pd selskabets risikoprofil, samt medarbejdere i kontrolfunk-
tioner og intern revision, ikke ferer til overdreven risikovillig adfcerd. Lanpolitikken skal sdledes med-
virke til, at selskabets ledelse og voesentlige risikotagere arbejder for at fremme en sund og effektiv
risikostyring af selskabet.

Kobstoedernes Forsikrings aflanning skal voere i overensstemmelse med selskabets forretnings-
strategi, veerdier og mdl, herunder en holdbar forretningsmodel og mé ikke voere af en starrelse
eller sammenscetning, som indebcerer en risiko for interessekonflikter, eller som ikke harmonerer
med selskabets gnsker om at beskytte kunderne.

Selskabets bestyrelse aflannes med et fast basishonorar og er ikke omfattet af nogen former for
incitaments- eller performanceafhoengig aflenning. Honoraret er ikke pensionsgivende. Bestyrel-
sens basishonorar fastscettes pd et niveau, som er markedskonformt og som afspejler kravene til
bestyrelsesmedlemmernes kompetencer og indsats i lyset af selskabets kompleksitet, arbejdets
omfang og antallet af bestyrelsesmgader.
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Ud over basishonoraret ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens udvalg. Udvalgs-
honoraret fasticegges efter de samme principper som basishonoraret. Samtlige honorarer god-
kendes af generalforsamlingen.

Direktionen er ansat pd kontrakt. Direktionen oppebcerer en fast grundlgn, som afspejler snsket om
at sikre selskabets fortsatte mulighed for voekst og direktionens selvstcendige indsats og veerdi-
skabelse for selskabet. | tilloeg til Isnnen betaler selskabet firmabil aof passende storrelse, fri telefon,
internet ligesom andre scedvanlige lensubstitutter (sundhedsforsikring, avis mv.) indgér i vederla-
get til direktionen.

Bestyrelsen har i overensstemmelse med aflenningsreglerne i den finansielle sektor og selskabets
lenpolitik indgdet en fastholdelsesaftale med selskabets adm. direkter.

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

Selskabets voesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner er ansat p& almindelige anscet-
telsesvilkdr og oppebcerer en fast grundlgn. I tillceg til lsnnen indbetaler selskabet pensionsbidrag,
ligesom firmabil af passende starrelse, fri telefon, internet og andre scedvanlige lgnsubstitutter
(sundhedsforsikring, avis mv.) kan aftales at indgd i lsnnen.

Vaesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner kan modtage variabel lzn, 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 fratrocedelsesgodtgerelser i forbindelse med opsigelse
og fratroedelse i Kebstoedernes Forsikring. Almindelige fratroedelsesgodtgerelser, der ikke har ka-
rakter of “gyldne h&ndtryk” og som aftales i forbindelse med bescettelse aof stillingen eller i forbin-
delse med fratroceden, og som ikke er afhcengig af resultater opndet ved varetagelse aof stillingen,
men som er tiltcenkt som et sikkerhedsnet, betragtes ikke som variabel lgndel og er derfor ikke
omfattet af ncerveerende Iznpolitik.

Veaesentlige transaktioner i lebet af rapporteringsperioden

Der har ikke i rapporteringsperioden veeret vaesentlige transaktioner med personer, som udaver en
betydelig indflydelse pé selskabet samt med medlemmer af direktion og bestyrelse.
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B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

Krav til faerdigheder, viden og ekspertise hos ledende medarbejdere

Medlemmer af bestyrelsen, direktionen, ledergruppen og ngglepersoner i Kebstoedernes Forsikring
skal til enhver tid have tilstraekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udeve deres
hverv eller varetage deres stilling i Kebstcedernes 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 vcere 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 pélagt.

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

For sd vidt angdr vurderingen af bestyrelsen, sker denne ud fra ovenncevnte kriterier om egnethed
og heederlighed, 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 veere tilstroekkelig.

Ovenncevnte krav anses for absolutte krav, som alle bestyrelsesmedlemmer som minimum skal
leve op til. Derudover skal bestyrelsesmedlemmernes kompetencer ses i sammenhaeng med sel-
skabets mangfoldighedspolitik, s& der sikres en tilstrcekkelig spredning med hensyn til kvalifikatio-
ner, 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 drlige evaluering. Vurderingen af bestyrelsens for-
mandskab foretages af den samlede bestyrelse.

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

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

| 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
denne vurdering indgdr personens faglige kvalifikationer, viden og erfaring inden for den finansielle
sektor. Tilsvarende geelder 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 hoederlighedsvurderingen af medlemmer af ledergruppen og ngglepersoner sker
ud fra ovenncevnte kriterier om egnethed og hcederlighed. Vurderingen tager udgangspunkt i
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funktionsbeskrivelsen og de krav der stilles til de opgaver personen skal udfere. Vurderingen af om
naglepersoner lever op til lovens krav, foretages af direkteren eller evt. den samlede direktion.

Vaesentlige cendringer i ledelsessystemet samt processen til vurdering af personer med nog-
leposter

Der er ikke sket voesentlige cendringer i ledelsessystemet i 2023. Ledergruppen, selskabets gverste
ledelseslag, bestdr af samme medlemmer som efter organisationscendringen pr. 1. september
2022. Ledergruppen bestdr af CEO, CFO, Chief Commercial Officer, Chief Underwritning Officer &
Chief Operations Officer.

Selskabet skal sikre, at medlemmer af bestyrelse, direktion, ledergruppe og naglepersoner lgbende
opfylder kravene til fit & proper jf. politik og retningslinje for egnethed og hcederlighed. Selskabet
udferer kontrol af, om der er sket cendringer i de oplyste forhold én gang arligt.

Hvis direktionen og/eller bestyrelsen vurderer, at en negleperson, direktions- og/eller ledergruppe-
medlem ikke lcengere er egnet eller hcederlig, skal direktionen/bestyrelsen treeffe passende foran-
staltninger som eksempelvis intern eller ekstern undervisning med henblik pé 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 fremloegges 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.

Rapportering til direktionen
Resultatet af kontrollen, for sé& vidt angdr evrige personer ansat i ngglefunktioner, 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

Beskrivelse af selskabets risikostyringssystem

| Kebstoedernes Forsikring er risikostyring en vigtig og integreret del af den daglige drift og udfe-
res som led i samtlige af selskabets forretningsprocesser fra pategnelse af risici (underwriting) til
afdeekning of risici (genforsikring og risikokapital). Kebstoedernes Forsikring bestroeber sig hele
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Arbejdet med risikostyring i Kebstoedernes Forsikring har udviklet sig kontinuerligt igennem de se-
nere &r, og omfanget af retningslinjer, politikker, forretningsgange, kontroller m.m. er forbedret og

ogget, samtidig med at kvaliteten er forbedret. Det vurderes, at arbejdet med risikostyring i alle

dele of organisationen er et arbejde, som skal fortscette og opretholdes for at sikre den rette risi-
koforstdelse i hele selskabet og derigennem styrke risikoorganisationen.

Kabstoedernes Forsikrings risikoprofil udmentes i politikker og retningslinjer, som sammen med

risikovurderingen er ejet af bestyrelsen. Bestyrelsen uddelegerer risikopdtagelse, -styring og -vur-

dering til selskabets direktion, som efterfolgende videredelegerer til relevante afdelingsledere.

Med henblik pd& at kunne identificere eventuelle voesentlige risici i tide til at kunne imadegd dem

pd passende vis, er der etableret en risikostyringsproces, som risikostyringsfunktionen er overord-
net ansvarlig for. Processen tager sit udgangspunkt i selskabets fastsatte strategi, forretningsmo-

del og risikoappetit og skal sikre, at alle veesentlige risici i virksomheden, herunder risici, der gér
pd tveers af viksomhedens organisation, identificeres, mdles, overvéges, styres og rapporteres

korrekt.

Figuren nedenfor illustrerer risikostyringsfunktionen i de tre forsvarslinjer, som indgdr i Kebstoeder-

nes Forsikrings risikoorganisering.

1

Afdelingerne

Afdelingerne har det
primaere ansvar for dag-
til-dag risikostyring

Har ligeledes ansvaret for
tab indenfor
risikobudgettet

l

Risikostyrings-
funktion

Bistar med at fastleaegge
risikokapacitet,
risikoappetit, risikobudget,
risikopolitik og struktur for
risikostyring.

Giver overblik over
beregninger og rapporter om

risici

Bestyrelsen

Intern/ekstern
revision

Bestyrelsen fastlaegger
risikoappetit og
tilvejebringer
risikooverblik.

Revisionen sikrer
uafhaengig og objektiv
vurdering af effektivitet
og tilstraekkelighed af
risikostyringen

l

Afstemning mellem risikoappetit, risikokapacitet og risikobudget

Figur 2: Beskrivelsen af de tre forsvarslinjer.

1. forsvarslinje

1. forsvarslinje ligger i forretningen, dvs. det er de enkelte afdelinger, som p& daglig basis styrer
risici via forretningsgange og arbejdsbeskrivelser med tilharende kontroller og rapportering. Af-

delingscheferne har rollen som risikoejere og ansvarlige risikocontrollere i relation til de relevante
risici og kontroller.
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2. forsvarslinje

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

3. forsvarslinje

3. forsvarslinje varetages af den interne revision/internal audit funktion, hvilket sikrer direktionen
og bestyrelsen en uafhcengig udtalelse omkring effektiviteten af risikostyringen. Herudover er
ekstern revision ogsd en del af 3. forsvarslinje.

Risikovurderingen er en integreret del aof 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 pé selskabsniveau.

Risikostyringssystemets anvendelse og integration i beslutningsprocesser

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 facilite-
rer processen med til at skabe helhed i risikostyringen og sikrer en kontinuerlig rapporteringsproces
pé selskabsniveau. Herudover har Kebstoedernes Forsikring ogsé nedsat en UW-komité og inve-
steringskomité, der ogsd bidrager til det samlede risikostyringssystem.

Risikostyringskomitéen

Et vigtigt element i risikostyringen er den kvartdrlige rapportering til risikostyringskomitéen. Rap-
porteringen omfatter alle identificerede risici samt hvordan de efterfglgende mdles (ift. sikkerheds-
niveau), vurderes (vha. en risikomatrix) samt handteres (via opfelgning i statusrapport). Mader i
Risikostyringskomitéen bliver gennemfart én gang i kvartalet. Her deltager direktionen, ledergrup-
pen samt ngglepersonen for compliance- og intern auditfunktionen. Det er den risikoansvarlige,
der udarbejder materiale til madet med input fra direkterer samt aktuar- og compliancefunktion.

Endvidere er risikostyringskomitéens formdal at bisté direktionen med at pdse og sikre, at risikosty-
ringen i selskabet sker i henhold til selskabets politikker og retningslinjer for risikostyring. Risikosty-
ringskomitéen bistdr yderligere direktionen med at overvége, kvantificere og kontrollere forhold af
vaesentlig betydning for det samlede risikobillede for Kebstoedernes Forsikring.

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
skceringer. Derudover er der en roekke emner, som i faste intervaller diskuteres pé maderne, her-
under produktet arbejdsskade, store partneraftaler samt niveauet for standardreservesoetninger.
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.
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Investeringskomité

Endelig er der nedsat en investeringskomité til at bistd direktionen i forbindelse med investerings-
virksomheden bdde i relation til investeringer i den strategiske portefolje sdvel som evaluering of
portefgljeforvaltningen af veerdipapirportefaljerne. Investeringskomitéen har ogsé til formdal at
trcede sammen og vurdere behov for reaktioner i tilfcelde af en ekstraordincer udvikling pé inve-
steringsmarkederne. Investeringskomitéen bestdr af direktionen, gkonomidirektgren og en eks-
tern radgiver.

En beskrivelse af proces til vurderingen af egen risiko og solvens (ORSA-processen)

Risikostyringen understattes i Kebstoedernes Forsikring af den drlige risikovurdering ('ORSA’), hvor
selskabets risikoprofil bliver udformet pd baggrund aof, at alle vaesentlige risici identificeres og
kvantificeres. ORSA-drshjulet er angivet nedenfor:

+ Planlzegning/vurdering af ORSA

+ Opstart af SFCR/RSR
+ Solvensberegninger

Identifikation af veesentlige risici
med ledergruppen

Godkendelse af ORSA rapport af bestyrelse
Indsend ORSA til Finanstilsynet

Identifikation af vaesentlige risici med
ledergruppen (risikostyringskomité)

(risikostyringskomitémede)
+ Kapitalplan/kapitalnaedplan & + Rapportering af SFCR/RSR til
,Q§° Finanstilsynet
<

Vurdering af risikoappetit i ma"f’ + Indledende workshop med

ledergruppen om ORSA
Solvensberegninger

med ledergruppen me risici
% |ttt

+ Solvensberegninger _'l E g’;ﬁﬂfhap med bestyrelsen om

politikker og retningslinjer

Vurdering af standardmodellen

Figur 3: ORSA-drshjul

Dette drshjul tager afsat i at sikre, at alle vaesentlige risici bliver identificeret, mdilt, overvéget, styret
og rapporteret.

Processen for risikovurdering hos Kgbstoedernes Forsikring bestdr af falgende seks elementer:

Identifikation og vurdering of risici
Kvantificering af voesentlige risici
Modelfase

Fglsomhedsanalyse

Kapitalplan og kapitalngdplan
Rapportering

N B NN

Ansvaret for etablering og videreudviklingen af rammerne omkring samt driftsmaessig gennem-
forsel af processen for risikovurdering, inkl. workshops med ledergruppen, direktionen og bestyrel-
sen ligger hos selskabets risikoansvarlige, som er nagleperson for risikostyringsfunktionen.

Kebstoedernes Forsikring identificerer selskabets voesentligste risici i forbindelse med risikosty-
ringskomitémaderne, som er i overensstemmelse med goeldende lovgivning og interne politikker.
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Identificeringen af de voesentligste risici for 2023 tog udgangspunkt i selskabets strategi, forret-
ningsmodel, risikoprofil og hcendelsesregister.

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 aof 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 selskabet. Ansvaret for vedli-
geholdelse af hcendelsesregistreret ligger hos ledergruppen og anvendes af risikofunktionen ved
risikovurderingen samt i den kvartalsvise rapportering til risikostyringskomitéen.

Kvantificering of risici, som ikke eksplicit indgdr i kapitalmodellen, foregdr i toet samarbejde med
ledergruppen, som har den nogdvendige faglige viden og erfaring. Kvantificeringen sker i forbin-
delse med den érlige risikovurderingsproces, hvor ledergruppen revurderer (og eventuelt tilfjer)
sine respektive risici.

Modellering aof risici foretages ved den goeldende Solvens Il standardmodel.

I lighed med sidste dr og i henhold til den gceldende lovgivning foretager Kebstoedernes Forsikring
en vurdering af kapitalmodellens felsomhed 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.

Bestyrelsen har samtidigt med "Risikovurdering for Kabstoedernes Forsikring” godkendt kapitalplan
og kapitalngdplan. Kapitalplanen har en tidshorisont svarende strategiperiode.

Risikovurderingen er opsummeret i “Risikovurderingsrapport for Kgbstoedernes Forsikring” (ORSA-
rapporten) som proesenteres og draftes pd et bestyrelsesmade. N&r bestyrelsen vurderer, at der er
fuldstcendighed i risikovurderingen, godkender bestyrelsen rapporten og den sendes til Finanstil-
synet.

En forklaring af hvordan selskabet udregner solvensbehov og definerer kapitalforvaltningsak-
tiviteter og risikostyringssystemets sammenhang

Efter indstilling fra selskabets direktion og ledergruppe 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 selskabet et hgjere kapitalkrav, som ud fra et forsigtighedsprincip er acceptabelt.

For s& vidt angdr markedsrisici, modpartsrisici og operationelle risici er det ligeledes bestyrelsens
vurdering, at standardmodellens metoder og parametre afspejler det solvensbehov som
Kaobstoedernes 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.
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Til beregning af solvenskapitalkravet anvendes et IT-veerktgj udviklet af SolvencyTool, hvor Solvens
Il standardmodellen er implementeret. Solvens Il standardmodellen er udviklet i paneuropoeisk
regi.

Kabstoedernes Forsikring definerer kapitalforvaltningsaktiviteter, som alt der vedrgrer forvaltningen
af selskabets investeringsaktiver eksklusive domicil eiendomme.

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

B.4 Internt kontrolsystem

En beskrivelse af selskabets interne kontrolsystem

Kebstoedernes Forsikring har etableret et kontrolsystem, som har til formdl at sikre, at processer,
procedurer og forretningsgange overholdes samt sikre, at Kabstoedernes Forsikring efterlever goel-
dende lovgivning.

Det interne kontrolsystem er med til at sikre, at risici for alle voesentlige omrdder, herunder forsik-
rings-, markeds- og operationelle risici, styres i forhold til bestyrelsens valgte risikoappetit.

Kebstoedernes Forsikrings interne kontrolsystem bygger pé de enkelte afdelingers identifikation af
de voesentligste risici. For hver af de voesentligste risici udarbejdes der kontroller eller actions, som
skal mitigere de enkelte risici.

Kebstcedernes Forsikring har et GRC (governance, risk management og compliance) system til
bl.a. at hdndtere selskabets kontroller. Systemet sikrer, at dem, som skal udfere kontroller, bliver
mindet om det. Kontrolejere fér besked, hvis en kontrol ikke er gennemfart. Endeligt giver systemet
mulighed for, at der kan foretages en central opfelgning af kontrollerne samt samler ngdvendig
dokumentation for gennemfarte kontroller.

Risikostyringsfunktionen rapporterer en til selskabets revisionsudvalg' om kontrolmiljoet.

En beskrivelse af, hvordan compliancefunktionen fungerer

Helt overordnet identificerer, vurderer, overvager, réddgiver og rapporterer compliancefunktionen
om Kgbstoedernes Forsikrings compliancerisici.

Direktionen har udpeget Chef for Jura, Compliance- og DPO-funktion (DPO) som ansvarlig negle-
person for compliancefunktionen samt udarbejdet en funktionsbeskrivelse for compliancefunkti-
onen. Funktionsbeskrivelsen indeholder en beskrivelse af referencelinjer, kompetencekrav, an-
svarsomréder, 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 gvrige ngglefunktioner med henblik pd at
forhindre ungdigt sammenfald imellem funktionerne og sikre et effektivt samarbejde.

1 Revisionsudvalget bestar af 4 personer fra bestyrelsen.
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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.

Compliancefunktion udarbejder arligt rapportering, der bl.a. indeholder:

En @rs- og flerdrsplan for compliancefunktionen

Et billede af Kebstoedernes Forsikrings compliancerisici,

Oversigt over kontrolundersggelser, angivhe anbefalinger og tiltag for at mindske compli-
ancerisici/mangler

Oversigt over compliancefunktionens udferte arbejde

En vurdering af, om de fastsatte rapporteringsveje er til hinder for, at funktionen kan ud-
fylde sine opgaver objektivt og uafhcengigt

En vurdering af om funktionen har tilstroekkelige ressourcer

Den ansvarlige for funktionen samt medarbejdere i funktionen har pligt til at gere opmaoerksom
pé, sdfremt udfersel af en opgave potentielt vil indebcere en interessekonflikt. Dette er relevant,
da b&de den ansvarlige og medarbejderne ogsé udferer arbejdsopgaver i forste forsvarslinje
som selskabets juridiske afdeling.

Udover den generelle opmaerksomhed pd interessekonflikter, er pligten konkret udmentet i, at der
i forbindelse med alle kontrolundersagelser 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 Intern auditfunktion

Intern revision ledes af en revisionschef, der er udpeget af bestyrelsen i Kebstoedernes Forsikring.
Bestyrelsen har ligeledes udpeget revisionschefen som ansvarlig nggleperson for selskabets in-
terne 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 tilrettelcegges og gennemfares, under hensyn til voesentlighed
og risiko i et &rshjul. Den interne auditfunktions planlcegning forelcegges revisions- og risikoudval-
get, og tilpasses lgbende s&fremt selskabets risikobillede cendrer sig.

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

terne kompetencer.

Den interne auditfunktion rapporterer lgbende resultater af audits til direktionen samt direkte til
revisions- og risikoudvalget samt bestyrelsen.
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Den interne auditfunktion er en uafhcengig funktion, som ikke deltager i andet arbejde i selskabet
en revision (audit). Den interne auditfunktions uafhcengighed og objektivitet understettes 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
hcederlighed.

B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen har til formdl at sikre direktionen et overblik over de risici, der er forbundet med
opgerelse af de forsikringsmecessige henscettelser for selskabets forsikringsforretning, séledes at
selskabet til enhver tid har tilstroekkelige henscettelser til sine forpligtelser og kommentere pé& om
selskabet har et hensigtsmaessigt genforsikringsprogram og en hensigtsmaessig prisscetning af
selskabets forsikringsydelser.

Ansvarsomrédet for aktuarfunktionen er primcert selskabets forsikringsmcoessige henscettelser. |
den forbindelse skal aktuarfunktionen sikre, at metoder, underliggende modeller og antagelser, der
anvendes, er fyldestgerende og er i overensstemmelse med den goeldende 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 selskabets forsikringsmoessige henscettelser. Derudover vurderer
aktuarfunktionen sammenhoengen mellem selskabets forsikringsmaoessige henscettelser, genfor-
sikring og tegningspolitik.

Idet aktuarfunktionen har ansvaret for opgerelsen af forpligtelserne knyttet til selskabets kerneom-
réde, bidrager aktuarfunktionen veesentligt til risikostyringssystemet, herunder beregningen af ka-
pitalkrav og vurderingen af egen risiko og solvens.

Aktuarfunktionen samt den ansvarlige nagleperson refererer til direktionen. Neglepersonens an-

svar er at sikre, at aktuarfunktionen planlcegger, udfgrer og rapporterer om funktionens arbejde i
overensstemmelse med bestyrelsens politik for aktuarfunktionen.
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B.7 Outsourcing

En beskrivelse af forsikringsselskabets outsourcing politik og relevante aktiviteter

Kabstoedernes Forsikrings bestyrelse fastsat retningslinjer for outsourcing i politik for outsourcing.

Outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner skal besluttes af Kebstoedernes Forsik-
rings bestyrelse. Ved kritiske eller vigtige operationelle funktioner forstés aktiviteter tilknyttet forsik-
ringsdriften samt aktiviteter af anden relevant karakter. Der vil normalt veere tale om outsourcing,
hvis der er tale om outsourcing, der er sd vigtige for selskabets drift, at Kebstoedernes Forsikring
ikke ville kunne tilbyde sine kunder sin service uden den outsourcede aktivitet. Undtaget er dog
outsourcing af interne serviceopgaver, advokatbistand og lignede opgaver.

Kabstoedernes Forsikring kan beslutte at outsource en opgave enten fordi, det vurderes strategisk
fordelagtigt, eller fordi, Kebstoedernes Forsikring enten ud fra et ressource- eller gkonomisk per-
spektiv vurderer, at det er mest hensigtsmoessigt.

For 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. Gennemforelse af en passende due diligence af den potentielle leverander.

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

Kontrollen med leveranderen skal gennemfgeres regelmoessigt med et interval, som efter opgavens
betydning og den risiko, som opgavevaretagelsen medfarer for Kebstoedernes Forsikring, ger at
bestyrelsen er i stand til at vurdere opgaveudfgrelsens kvalitet. Det md i forbindelse med en hver
beslutning om outsourcing vurderes, hvor ofte kontrollen skal udferes.

| forbindelse med outsourcing af en vigtig eller kritisk operationel aktivitet, skal direktionen i Kab-
stoedernes Forsikring dokumentere, at der er ressourcer i Kgbstaedernes Forsikring, der har den for-
ngdne kompetence pd det outsourcede omrdéde, séledes at kontrol og overvagning kan ske pd en
retvisende og pdlidelig méde.

Direktionen skal mindst en gang arligt rapportere til bestyrelsen om forlgbet af kritiske eller vigtige
operationelle funktioner eller aktiviteter, s& bestyrelsen har indsigt i, om aktiviteterne forlgber til-
fredsstillende. Det afhcenger dog af den konkret outsourcede opgave proecist, hvordan den neoer-
mere rapportering til bestyrelsen skal foregé.

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 Kobstcedernes Forsikring har foretaget outsourcing til Forsikringsselskabet Ncersikring A/S for

sd vidt angdr skadebehandling pd arbejdsskade pé aflabsskader i en co-assuranceportefolje,
som der blev indtegnet i til og med den 31. december 2017.
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e Kgbstoedernes Forsikring har desuden et samarbejde med Falck Global Assistance, som vare-
tager skadebehandling af forhdndsgodkendelser og skadebehandling aof rejseforsikringssager
pé vegne af Kebstaedernes Forsikring.

e Kgbstoedernes Forsikring har foretaget outsourcing til Zentura, der leverer en cloud lgsning til
webhosting. Leverancerne omfatter serverkapacitet, netvcerksforbindelser samt understot-
tende IT-drift og processer for Kebstoedernes Forsikrings online websites.

Der er for de respektive partnere indfert kontrolprocedurer og forretningsgange med henblik pd at
sikre kontrol med de outsourcede aktiviteter.

B.8 Andre oplysninger

Vurdering af, hvorvidt ledelsessystemet er fyldestgerende til at afdaekke selskabets risici

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

De individuelle krav betyder, at hvert medlem af bestyrelsen i Kabstoedernes 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 selskabets forretningsmodel, ved-
tage politikker og fastscette retningslinjer for direktionens arbejde og ikke mindst veere i stand til at
udfordre direktionen og stille de nedvendige og kritiske spargsmal. Derfor gennemfarer bestyrelsen
en gang drligt en selvevaluering med henblik pé at afdoekke bestyrelsens samlede kompetencer
med det formdl fortsat at veere i stand til at daekke de kompetencer, som det er vurderet ngdven-
digt, 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 mdade i stand til at afdcekke
de samlede risici i Kebstoedernes Forsikring.
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C. Risikoprofil

C.I Forsikringstisici

Risikoeksponering

Selskabets forsikringsmaessige risici opgeres efter standardmodellen med henblik pé beregning af
solvenskravet, hvorimod de underliggende risikoelementer i risikovurderingen, tager udgangs-
punkt i en faglig vurdering pd baggrund af selskabets forsikringsportefalje.

Hvis et uforholdsmaessigt ddrligt skadeforlgb inden for de noeste 12 méneder skulle indtrceffe, vil
det forudscette, at Kebstoedernes Forsikring enten er scerlig uheldig (stokastisk tilfceldighed) og/el-
ler et resultat af styringsmaessige fejl i accept, tarif, risikovurdering, vurdering af henscettelser, svin-
del, kumul m.m.

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

Tegningsrisiko

Risiko vedrgrende accept haenger sammen med indtegningen, dvs. vi kender risikoen tilstroekkeligt
godt nér vi accepterer nye kunder. Denne risiko indeholder elementer vedrgrende indtegning af
risici, aftaler gennem salgskanaler, fejlvurdering af forsikringssum, TSI4, EML®, prcemier og onlinekgob.

Ud over indtegningsrisiko, indeholder dette risikoen for, at der er ddrlige risici i forsikringsportefaljen.
Selskabet har gennem de senere dr intensiveret saneringsarbejdet, hvilket markant har reduceret
antallet af ddrlige risici i portefeljen. Derudover sker der et labende arbejde med at opdatere alle
tariffer og produkter — hvor privatprodukterne forventes at voere gennemarbejdet i lgbet af 2025,
hvorefter erhvervsprodukterne/-tarifferne stdr for tur. Endvidere arbejdes der lsbende med risiko-
appetit og acceptregler, som forbedrer béde portefglje og indtegning. Disse regler understottes sd
vidt muligt i IT-systemet. Tillige foregdr der kontinuerligt forbedringer i de interne kontroller i de
respektive afdelinger, hvilket har reduceret risikoen for indregning af dérlige risici.

Selskabets risikoappetit er proeciseret i produkt- og markedsstrategien, og samtidig er den over-
ordnede risikoappetit beskrevet i politik og retningslinje pé& forsikringsomrédet. Markedsstrategien
beskriver bl.a. de bevidste fravalg af kundegrupper, lande m.m., sé risiko for indtegning af og ac-
cept af ugnskede kunder og risici reduceres.

Aftaler gennem salgskanaler

Uacceptable aftaler, bindinger og vilkér pd indtegnede forsikringer, som ikke er blevet tilstroekkeligt
risikovurderet, kan ikke udelukkes. Der kan ogsdé veere tale om forsikringer, som pd tegningstids-
punktet ikke blev vurderet som ugnskede, men som vi efterfaglgende har vurderet som ugnskede.

P& nuvcerende tidspunkt udferes kontrolarbejdet pé dette omréde hovedsageligt pé indtegnings-
tidspunktet ved funktionsadskillelse mellem salg, underwriting og policeregistrering kombineret
med systematiske indtegningskontroller i MIA, og en godkendelsesproces, der er sikret gennem
retningslinjer for forsikringsmeaessige risici, betyder, at de faktiske spoerringer i MIA forhindrer util-
sigtet indtegning.
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For de eksisterende risici, som kan vcere gdet fra gnsket til ugnsket, arbejder vi med at “gennem-
lyse” portefaljen for ugnskede risici via DB koder, som vi vurderer er ugnsket risiko — og hvis der er
sddanne kunder, saneres disse ud af portefeljen eller hdndteres p& anden mdade.

Kontrolprocessen pd indhold og bindinger i samarbejdsaftaler sikrer, at der er foretages kontrol af
bdde den ansvarlige for omrddet samt underskriver af aftalen.

Indsatsen og kontrollen er blevet yderligere styrket gennem de seneste dr.

Fejlvurdering af EML

Fejlvurdering af EML pd f.eks. sterre bygningsforsikringer er en iboende risiko. En fejlvurdering af EML
eller forkert angivet EML kan give store skadeomkostninger, da selskabet kan risikere ikke at veere
tilstroekkeligt genforsikret, idet EML over 225 mio. kr. skal fakultativt afdoekkes. For at imgdekomme
denne risiko er der ansat en risikoingenigr, som har forbedret besigtigelsesprocessen ved indteg-
ning, bade ved egen besigtigelse samt forbedring af kompetencer hos eksisterende taksatorer og
sikringskonsulenter. Endvidere der er udarbejdet et kvalitetsprogram for den eksisterende porte-
folje, som sikrer en lgbende besigtigelse af de starste risici i portefoljen. Dette giver en yderligere
sikkerhed for korrekt anscettelse af EML-summer for de enkelte risici og dermed kumulrisikoen.

Der er udover genforsikringskontrakten pd de 225 mio. kr. kebt en scerskilt FAC-afdcekning (fakul-
tativ reassurance) pé& op til 550 mio. kr.

Der kan dog stadig ske menneskelige fejl i fastscettelsen af EML eller i indtastningen i systemet, og
selskabet har derfor tegnet scerlig reassurancedcekning for EML-fejl, hvorfor bestyrelsen vurderer,
at denne risiko er afdcekket.

Der er i underwritingafdelingen indfert fastsoettelses- og kontrolprocedurer for EML i samarbejde
med den reassuranceansvarlige. Yderligere er der indfert en skcerpelse i retningslinjerne p& om-
rédet. | den forbindelse har selskabets taksatorer féiet uddannelse i et nyt EML-opgerelsesvcerktg;.
Derudover overvdger risikostyringskomiteen EML-overskridelser.

Kumulrisiko

Risikoen for kumul er nér den samme skadesbegivenhed udlgser skader pd flere policer. Risikoen
for kumul hcenger sammen med koncentration df risici — storm, brand og vand - men ogsé andre
faretyper som f.eks. forsikringer, der doekker huse under opfarelse leveret af samme bygherre. Kab-
stoedernes Forsikring har tegnet genforsikring til doekning af kumulrisiko. Risiko for kumul vurderes
markant reduceret grundet forbedringer vedrerende dette element i risikoorganisationen.

Udover de skoerpede underwritingprocesser og anscettelse af en risikoingenier, som beskrevet
ovenfor, der har forbedret besigtigelsesprocessen ved indtegning (bdde ved egen besigtigelse
samt forbedring af kompetencer p& eksisterende taksatorer og sikringskonsulenter), er der samti-
dig udarbejdet et kvalitetsprogram for den eksisterende portefglje, som sikrer en lgbende besigti-
gelse aof de starste risici i portefoljen. Dette giver en yderligere sikkerhed for korrekt anscettelse af
EML-summer for de enkelte risici og dermed kumulrisikoen.

Skader og henscettelser

Risikoen vedrgrende skadebehandlingen og sagshenscettelserne er forbundet med takseringen,
tidspunktet for bogferingen af sagshenscettelserne og den tid, der forlgber inden skaden er afslut-
tet.
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Henscettelsesrisiko er risikoen for, at henscettelsesniveauet ikke er tilstroekkeligt til at doekke de til-
herende forpligtelser. Risikoen begrcenses i hgj grad af forretningsgange. Der foreligger en forret-
ningsgang for afscettelse af erstatningshenscettelser, som revideres og evt. opdateres pd drlig ba-
sis. Der anvendes desuden systemstyrede standardreserver pd skader under 500.000 kr., som gen-
beregnes og reguleres én gang drligt pd basis af skadedata.

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

Selskabet forventer at veere udsat for en vis moengde forsikringssvindel. | det omfang, at svindel-
niveauet er stabilt fra dr til dr, er dette "justeret” i proemieniveauet. | det tilfcelde, hvor selskabet
udscettes for et systematisk hgjere svindelniveauy, f.eks. grundet ddrlige konjunkturer, vil det pdvirke
selskabets indtjening. Selvom selskabet har metoder til at opdage og imgdegd svindel, formodes
det ikke at kunne forhindres. Hertil kommmer, at de store selskaber lcegger stadig sterre veegt pd at
opdage svindel, séledes at systematiske svindlere mé formodes at mdirette svindlen mod mindre
og mellemstore selskaber som f.eks. Kebstoedernes Forsikring. Derfor har Kabstoedernes Forsikring
siden 2018 styrket indsatsen voesentligt pd dette omrdde og har i dag en selvstcendig organisato-
risk enhed pd& 6 medarbejdere som er mdlrettet svindelbekcempelse.

Katastrofe

| skadekatastroferisikoen indgdr b&de naturkatastrofer (storm) og menneskeskabte katastrofer
(motor, brand og ansvar).

Storm- og katastroferisiko er en voesentlig risiko. Kabstoedernes Forsikring anvender gennem sin
genforsikringsmoegler diverse stormmodeller samt Spatialkey til at vurdere den forventede mak-
simale skadesudgift, herunder effekten af en 200 &rs man-made katastrofebegivenhed.

Resultatet af modellerne sammenlignes med det starste stormscenarie og man-made katastro-
febegivenhedsscenarie under solvens Il, hvorefter der kobes reassurance til afdoekning af det dy-
reste scenarie.

Udvikling

Det er Kebstoedernes Forsikrings opfattelse, at antallet og omfanget af mindre lokale skybrud har
veceret tiltagende over de seneste dr. Dog vurderes den tidligere problematik vedrgrende begreen-
set vandaflgbskapacitet ved kraftige vedvarende skybrud iscer i Storkabenhavn at veere aftagende
i takt med tilpasningen af Kebenhavns infrastruktur. Dette vil reducere Kabstoedernes Forsikrings
eksponering mod de kraftige vedvarende skybrud.

Det er sdledes vurderingen, at et tilsvarende skybrud (som d. 2. juli 2011) vil p&virke Kebstoedernes
Forsikring voesentligt mindre grundet erstatningsbegreensninger (skybrudsklausuler), infrastruktur,

investeringer og forebyggende tiltag hos forsikringstagerne i gvrigt.

Risikokoncentration

Det er vurderingen, at Kabstoedernes Forsikring ikke er eksponeret mod store risikokoncentrationer.
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Risikoreduktionsmetoder

Risikoreduktionen foretages gennem risikoappetit og strategi, hvor kontroller, reassuranceaftaler
og kapital bruges som veerktgjer til det pdgoeldende formdl. Anvendelsen af kontroller er beskre-
vet under de relevante risikoomrdader. Afdoekning af den fremadrettede risiko med reassurance er
beskrevet nedenunder. Medmindre andet er anvist, afdoekkes risikoen med kapital.

Kabstoedernes Forsikring keber reassurance for at beskytte sig mod store skadesbegivenheder og
dermed beskytte egenkapitalen. Selskabets reassurancepolitik er baseret pd et forsigtighedsprin-
cip, hvor beskyttelsen generelt skal veere stor.

Fastscettelsen af selskabets selvbehold og reassuranceprogram sker i forhold til selskabets kapi-
talstyrke. Ved den konkrete sammensoetning af selskabets reassuranceprogram, herunder risiko-
villigheden set i sammenhoeng med portefgljens sammenscetning, tages der hensyn til, hvad der
forretningsmcessigt er fordelagtigt. Reassuranceprogrammet sammenscettes sdledes, at det lever
op til de af bestyrelsen fastsatte greenser for selvbehold, reassurancekapacitet og risikovillighed.
S&fremt det er gkonomisk fordelagtigt, kan der kebes yderligere reassurance.

Kebstoedernes Forsikring kaber reassurance til doekning af ncesten alle indtegnede produkttyper.
Langt den sterste reassuranceomkostning gar til at deekke Kebstoedernes Forsikrings propertyfor-
retning samt katastrofedoekning.

Likviditetsrisiko

Dette bliver bergrt under punkt C.4 Likviditetsrisiko.

Risikofglsomhed

En beskrivelse af metoder, antagelser og resultatet af stresstest og folsomhedsanalyser for
veesentlige risici og begivenheder

Overordnet kan det konkluderes, at Kebstoedernes Forsikring har en betydelig sikkerhedsmargin
og tilstreekkelig kapital til at doekke selskabets risici. Alligevel gennemfores der en rcekke rever-
sestresstest og falsomhedsanalyser for at vurdere robustheden af forholdene mellem solvens-
kravet og basiskapitalen.

Stresstestene er foretaget i forbindelse med den drlige risikovurderingsrapportproces og baseres
pd kapitalkravet pr. 30. september 2023. Stresstestene viser en komfortabel situation og udvikling i
selskabets solvensdoekning. Selv under de maksimale stresstests, baseret p& nogle meget eks-
treme forudscetninger, har Kebstoedernes Forsikring stadig tilstroekkelig kapital.
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Modelstresstest og falsomhedsanalyser pa standardmodellen

Felsomhedsanalyserne tager udgangspunkt i at fierne solvenskravslempelse (diversifikation) ved
aggregering df flere risikotyper indenfor forsikringsmaessige risici. Udgangssituation er kapitalkra-
vet ultimo 3. kvartal 2023.

Ultimo 3. kvartal Ingen diversifikation under
2023 forsikringsmaessige risici

Skadeforsikring 459 582
Sundhedsforsikring 196 203
Markedsrisiko 488 488
Modpartsrisiko 49 49
Operationelle risici 502 50

Samlet solvensbehov 879 1.010

Tilstraekkelig basiskapital 1.561 1.561
Solvensdaekning 1,77 1,55

Tabel 8: Folsomhedsanalyser pd kapitalmodellen. Belob i mio.kr.

Som det fremgdr af ovenstdende tabel, vil selskabet i dette tilfcelde have en overdoekning pd 155
%.

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

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

Stress Solvens-  Stress  Solvens-
doekning doekning
7 | Katastrofe 3 0,07 3 0,07

Tabel 9: Stresstest for kapitalkravet.

Som det fremgdr af tabellen, er selskabet falsomt overfor katastrofebegivenheder. Rammes sel-
skabet af tre 100 % storme vil det resultere i en solvensdaoekning pé 0,07. Det skal bemcerkes, at
denne test laves under antagelse om, at der ikke tilkebes ny reassurancedcekning.

Zndringer i perioden
Der er ikke sket voesentlige cendringer i perioden.

C.2 Markedstrisici

Risikoeksponering

Ved opggerelsen af det individuelle solvensbehov, er markedsrisikoen opgjort efter principperne i
standardmodellen. Beregningen er foretaget pd selskabets samlede investeringsportefolje. Inve-
steringspolitikken definerer rammerne og retningslinjerne for portefgljesammensacetningen.
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Lobende styres risikoen gennem en rcekke daglige og mdnedlige kontroller. Efter standardmodel-
len udger den samlede markedsrisiko 532.5 mio.kr. pr. 31. december 2023.

Kebstoedernes Forsikring har, qua den relativ store egenkapital, som udtrykt ved den hgje solvens-
deekning, alt andet lige, plads til en relativ hagj markedsrisiko som fglge af de investeringsaktiver,
som "modsvarer” egenkapitalen. Selskabets formdl med investeringsvirksomhed er at optimere
det finansielle afkast under hensyntagen til den medfelgende risiko. For samtlige investeringer set
under ét skal der samtidig tilstraebes en rimelig diversifikation og dermed afkaststabilitet.

Selskabets investeringsaktiviteter kan opdeles i to grupper,
e Strategisk portefglje indeholder noterede og unoterede aktier, obligationer eller strukture-
rede produkter, der er konstrueret til sikring af hovedstolens tilbagebetaling.
e Vcerdiportefoljen, som er underopdelt i to elementer: “Afdoeknings”-portefoljen - en porte-
folje af danske stats- og realkreditobligationer og "afkast”-portefelien - en portefolje, hvor
der via blandende mandater investeres i globale obligationer og aktier.

"Afdceknings”-portefeljen har til formdl at doekke selskabets forsikringsmeessige driftsrisiko, hvor
der gnskes opndet et fornuftigt afkast med en relativ begreenset risiko. Med “afkast”-portefeljen
gnsker selskabet at tage risici pd veerdipapirmarkedet med det formdl at opnd et attraktivt afkast.
For veerdiportefaljen (afdoeknings- og afkastportefeljen) investeres der kun i bersnoterede aktier
og obligationer. | strategisk portefolje indgdr en mindre andel unoterede aktier.

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

Prudent person (selskabet)

En beskrivelse af, hvordan aktiver er blevet investeret i overensstemmelse med "prudent per-
son”-princippet
Kobstoedernes Forsikring investerer i henhold til “prudent person” ved en lang roekke tiltag:

e Der er sat en gvre risikogreense, udtrykt ved VaR? bdde for de samlede investeringer som
for relevante delportefgljer. Denne risikograense afhcenger naturligt af selskabets kapital-
base sdvel som de gvrige risikokategorier og den af bestyrelsen fastlagte kapitalplan og
greenser for gnsket kapitaldaekning. Endvidere er der fastlagt greenser for investeringsom-
fang i blandt andet lande, aktivtyper, udsteder etc.

e Afdoekningsportefgljen har altid en minimuminvestering i stats- og realkreditobligationer
pé 40 % af de samlede netto skadehenscettelser.

e langt sterstedelen af selskabets investeringer er i likvide papirer, aktier og obligationer.

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

Risikokoncentration

En beskrivelse af de veesentlige risikokoncentrationer

Qua Kebstoedernes Forsikrings hgje kapitaloverdoekning og dermed egenkapital, udger markeds-
risiko den voesentligste risiko, ndr solvenskravet opgeres. Dette er “uundgdeligt” som falge af sel-
skabets solide kapitalsituation, men en risiko som kontrolleres via investeringspolitik og retnings-
linjer.

2VaR er en betegnelse for ”Value at Risk”, der bruges nar man taler om hvor stor en risiko man tager og hvor stor en ri-
siko man er villig til at patage sig.
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Den anden veesentlige risikokoncentration er naturligt forsikringsomrdédet, idet dette er selskabets
aktivitet. Denne styres gennem dels indtegningsregler og tariffer sével som et fastlagt genforsik-
ringsprogram, under hensyntagen til selskabet finansielle situation som strategi.

En beskrivelse af de metoder, der bruges til risikoreduktion

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

Risikofglsomhed

En beskrivelse af metoder, antagelser og resultatet af stresstest og folsomhedsanalyser for
veesentlige risici og begivenheder

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, Kabstaedernes Forsikring stadig har tilstroekkelig kapital.

Modelstresstest og falsomhedsanalyser pa standardmodellen
Falsomhedsanalyserne 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 2023.

Ultimo 3. kvartal Ingen diversifikation
2023 indenfor markedsrisiko

Skadeforsikring 459 459
Sundhedsforsikring 196 196
Markedsrisiko 488 751
Modpartsrisiko 49 49
Operationelle risici 50 50

Samlet solvensbehov 879 1.142

Tilstraekkelig basiskapital 1.561 1.561
Solvensdaekning 1,77 1,37

Tabel 10: Folsomhedsanalyser pd kapitalmodellen. Belob i mio.kr.
Som det fremgdr af ovenstdende tabel, resulterer dette i et solvensbehov, der kan doekkes af sel-

skabets tilstraekkelige basiskapital 137%, 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 solvensdoekningen cendres til henholdsvis 1,25 eller 1,0. Stad udtrykker
fald i veerdier 1), 2), 3), 4), 5) og 6).

SCR 125 pct. SCR 100 pct.
Stress Solvens- Stress Solvens-
(%) daekning (%) daekning
1 Renterisici 200 1,90 200 1,90
2 | Aktierisici 85 1,25 100 1,07
3 Ejendomisrisici 100 1,75 100 1,75
4 | Kreditspoendsrisici Danske statsobligationer m.v. 53 1,25 70 1,00
4 @vrige statsobligationer m.v. 100 1,89 100 1,89
4 @vrige obligationer 100 1,62 100 1,62
5 | Valutaspoendsrisici 100 1,73 100 173
6 | Modpartsrisici 1,67

Tabel 11: Stresstest for kapitalkravet per Q3 2023.

Som det fremgdr af tabellen, er selskabet felsom overfor et tab pd kreditportefeljen, katastrofer og
tab af aktieportefgljen. Kabstoedernes Forsikring har en solvensdoekning pdé 1,25 ved et 85% tab af
aktieportefaljen. Falsomheden pé kreditportefaljen p& danske statsobligationer m.v., hvor et tab af
markedsvcerdierne pd 70% vil resultere i en solvensdoekning pd 1,00, afspejler de valg der er taget
i investeringspolitikken.

C.3 Kreditrisici

Risikoeksponering

Kredit- og modpartsrisiko er risici for, at virksomheden péfgres et tab, fordi en modpart i en kontrakt
ikke kan opfylde sin forpligtelse over for viksomheden. Pr. 31. december 2023 udger den samlede
modpartsrisiko 39,7 mio.kr. opgjort efter standardmodellen. | standardmodellen opdeles modpar-
ter i to typer. Type 1-modparter er modparter, som typisk er ratede og ikke-diversificerbare, som
f.eks. store reassurandgrer. Omvendt er type 2-modparter diversificerbare og har ingen rating, som
f.eks. tiigodehavende hos forsikringstagere.

Risikoreduktionsmetoder

Reassurandearer og banker udger klart den voesentligste del af eksponeringen. Risikoen for tab som
folge aof manglende betaling fra et reassuranceselskab, er til en vis grad imedegdet ved, at Keb-
stoedernes Forsikring i henhold til bestyrelsens politik kun bruger reassurandgrer med en rating p&
minimum BBB-.

Reassuranceselskabernes rating bliver bdde vurderet ved tegning og Igbende 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.
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C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko er risikoen for, at selskabet ikke har likviditet til at betale sine forpligtigelser, som
folge af tidsmoessige forskelle mellem indgdende og udgdende pengestremme.

Der er ikke afsat noget belgb til at doekke likviditetsrisici. Dette skyldes, at Kebstoedernes Forsikring
ikke vurderer at have nogen likviditetsrisiko qua selskabets investering i likvide papirer. Ved udgan-
gen af 2023 havde Kgbstcedernes Forsikring investeringsbeviser i KF Invest for en samlet veerdi af
2165 mio.kr., der kan scelges ved behov for yderligere likviditet.

Selskabet har en likvid beholdning pé 54,6 mio.kr, som vi kan disponere over ved udgangen af 2023.

C.5 Operationelle risici

Kebstoedernes Forsikring har operationelle risici qua de processer, som indgdr pd tveers af forret-
ningen. Der er naturligt en lang raekke operationelle risici, bl.a. i relation til GDPR, medarbejderfejl,
marketing mv.

Operationelle risici til solvensmcessige formdl opgeares ved standardmodellen og udger 51,4 mio.
kr. pr 31. december 2023. | forbindelsen med egen risikovurdering, betragter Kgbstoedernes Forsik-
ring alle underliggende risici, hvor storrelsen fastscettes med udgangspunkt i en faglig vurdering
foretaget af de risikoansvarlige medarbejdere.

De operationelle risici bliver h&dndteret i selskabets GRC-system og bliver dreftet ved risikostyrings-
komitémaderne, der ligger en gang i kvartalet. Hertil bliver det ogsd sikret, at der er de rette kon-
troller p&d omrddet, ndr en ny risiko er blevet identificeret. Vurdering af de enkelte operationelle risici
sker i samarbejde med de enkelte risikoejere og risikoansvarlige. De enkelte risici bliver mdlt ved
hjcelp af en risikomatrix, der beskriver den forventede sandsynlighed samt konsekvens for den en-
kelte risiko. Sdledes bliver hver risiko tildelt en risikoscore. Bestyrelsen har fastsat rammerne for
hvorledes de enkelte risici skal hdndteres baseret pd deres risikoscore.

Herudover er der ogsd retningslinjer for hvorledes hcendelser skal h&dndteres, som ogsd fremgdr af
politik og retningslinje for operationelle risici. Ved en hcendelse forstés en begivenhed, som kan
medfaere tab, har medfert tab eller kunne have medfert tab som falge af en operationel risiko.

Det er vurderingen, at selskabets héindtering af de operationelle risici giver en tilfredsstillende ind-
sigt i de operationelle risici, som samtidig danner et godt grundlag for aktivt at tage stilling til on-
skede imedegdende foranstaltninger.

Risikoreduktionsmetoder

En beskrivelse af de metoder, der bruges til risikoreduktion

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 selskabets nggleressourcer for at sikre, at selskabet har de ngd-
vendige kompetencer.

For at reducere risikoen pé de vaesentligste aktivitetsomrdder foretages der drligt® et organisatio-
nel review af organisationen. Foruden at kortloegge kompetenceniveau og udviklingsomrdéder for
den enkelte og teamene, er det indbygget i et organisational review, at forretningskritiske personer

3 Reviewet gennemfart i labet slutningen af 2023/primo 2024 og gennemfores fremadrettet i Q1.
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og forretningskritiske funktioner identificeres og relevante mitigerende handlinger besluttes og im-
plementeres. Organisational review kares som en bottom up proces.

C.6 Andre vaesentlige risici

Kabstoedernes Forsikring er yderligere eksponeret over for en roekke risici som betragtes som vece-
sentlige, men som ikke er ncevnt ovenfor. Disse risici doekker over selskabets strategi, omdemme,
samarbejdspartner og eksterne forhold.

Strategiske risici

Ved strategiske risici forstds risici, der kan pdvirke indtjeningen eller kapitalen som felge af f.eks.
cendringer i konkurrencesituationen, forkerte beslutninger, utilstraekkelig gennemfgrelse af ved-
tagne beslutninger eller manglende evne til at tilpasse sig konkurrencesituationen. Dette kan s&-
ledes pdvirke mulighederne for at opnd de to mdlscetninger i Kabstoedernes Forsikrings strategi.

(1) Preemievolumen pd 2,7 mia. kr. i 2029.
(2) Combined Ratio (COR) pd 94,4 over den strategiske periode.

Dette betyder, at Kabstoedernes Forsikring skal fordoble sin proemieindtoegt i den strategiske pe-
riode. Herudover skal Kabstoedernes Forsikring opnd en COR pd 94,4 over de nceste 6 dr.

Kebstoedernes Forsikring har et strategisk mél om at tage markedsandele hvert &r og pé& den méde
sikre en fortsat voekst i toplinjen, hvilket ogsé reducerer effekten ved et ensartet nominelt fald i
toplinjen. Dette mdl understgttes af selskabets markedsstrategi og understottes af den vedta-
gende M&A strategi. Resultaterne for perioden siden 2014 viser, at Kabstoedernes Forsikring fortsat
lykkes med dette.

Med henblik pd at realisere selskabets mdl om en combined ratio i niveauet 94,4, er et mdal om en
omkostningsprocent i niveauet 20 eller lavere et voesentligt element, og derfor soger Kebstoeder-
nes Forsikring lsbende at tilpasse selskabets omkostningsniveau gennem forbedring af processer
og procedurer.

Omdemmerisici

Omdgmmerisici omfatter risikoen for tab af indtjening og kapital som felge af virksomhedens dar-
lige omdamme blandt kunder, mceglere, potentielle medarbejdere, investorer og leverandeorer.

Banksamarbejderne og evrige produktsamarbejder vurderes at udgere en omdgmmerisiko.

Kobstoedernes Forsikring har godkendt en kommunikationsstrategi. Det vurderes, at den ved-
tagne marketingsstrategi i vaesentligt omfang medvirker til at reducere risikoen for dérligt om-
demme, idet der centralt tages hdnd om alle marketingsaktiviteter. Der er yderligere opsat en
bredere og mere dybdegdende kundetilfredsheds mdling som opfanger alle kontaktpunkter og
som lgbende udgives i rapportform. Heri vises trends og cendringer sdledes at de kan imgdegds
og rettes op pd tidligere og dermed ikke pévirke omdemmet i ungdig grad.
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Eksterne risici

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

En betydelig cendring i strategien vedrgrende arbejdsskade medfarer stigning i selskabets ekspo-
nering over for cendringer i lovgivning med tilbagevirkende kraft for langsigtede forpligtelser, her-
under ogsd ulykke og motoransvar.

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

Cyberrisici

Kebstoedernes Forsikring er meget opmaerksom pd cybercrimerisici rettet mod selskabet med det
formdl at skade omdemme, systemer eller fysisk installation. Risikoen indeboerer bdde hacking af
IT-systemer, virus eller orm i forsikringssystemerne.

Cybersikkerhed handler om at sikre tilgoengelighed, fortrolighed og integritet i Kebstoedernes For-
sikrings IT-milje. Hoendelser, der gor applikationer og services i Kabstoedernes Forsikrings utilgoen-
gelige, giver uberettiget adgang til fortrolige data eller pdvirker integriteten i systemer og data, kan
have konsekvenser i forhold til kunder, lovgivning, skonomi og omdamme.

Center for Cybersikkerheds (CFCS) seneste trusselsvurdering vurderer, at trusselsniveauet for cy-
berkriminalitet er meget hgijt, hvilket betyder at der er aktarer, som kontinuerligt arbejder systema-
tisk, vedholdende og mdirettet p&d at ramme mal i Danmark. Sikkerhedsomrédet har generel hgj
bevdgenhed ogsd fra myndighedernes side, og Kebstoedernes Forsikring har fortsat i 2023 haft stor
fokus p& omrédet.

Vi analyserer lsbende behovet for foranstaltninger i vores infrastruktur, og justerer indsatsen i for-
hold til det aktuelle behov. Dette gcelder bade i forhold til EUC (end-user computers) og pd den
rene infrastruktur for at veere beredt og klar til afhjoelpning, ndr og hvis et angreb bliver udfert mod
vores installationer.

I relation til infrastruktur er der blandt andet opfert et sekundcert fail-over site, hvor Kabstcedernes
Forsikrings mest kritiske systemer spejles, og data kontinuerligt kopieres ud. Dette medferer, at Kab-
stoedernes Forsikring vil kunne skifte over til fail-over sitet og viderefgre systemer til understattelse
af kerneforretningen herfra i tilfcelde af, at primeer infrastruktur er utilgoengelig. Ved dette tiltag er
der sikkerhed for, at Kebstoedernes Forsikring hurtigt kan reetablere driften og leve op til forpligtelse
overfor kunder og samarbejdspartnere. Der foretages arligt minimum en fail-over test til det se-
kundcere fail-over site.

Cyber- og IT-sikkerhedsmceessige risici defineres som en delImcengde af operationelle risici og
Kebstcedernes Forsikring har en mdlscetning om, at risikoappetitten for cyber- og IT-sikkerheds-
maessige risici skal vaere lav. Som falge af de IT-risikovurderinger, der foretages lsbende, igang-
scettes kontinuerligt initiativer for at nedbringe det samlede risikobillede. Aktuelt er der foretaget
en overordnet IT-sikkerhedsanalyse, og pd& baggrund af denne er der identificeret en roekke fokus-
omrdder og vedtaget risikonedscettende aktiviteter. IT arbejder malrettet pd disse, og resultatet
heraf, sammenholdt med allerede implementerede foranstaltninger, vil nedbringe den samlede
IT-risiko over tid til et acceptabelt lavt niveau.
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Partnere og ncere samarbejdspartnere

Risikoen ved selskabets samarbejdspartnere haenger sammen med, om opgaver udferes pd et
tilfredsstillende niveau, og om de udferte kontroller opfylder de i kontrakterne beskrevne forpligtel-
ser. Manglende retningslinjer, forretningsgange og kontroller kan fore til, at opgaven ikke udferes
tilstroekkeligt og kan péfere Kabstoedernes Forsikring et tab.

Endelige er det en naturlig iboende risiko i relation til samarbejdspartnere, at de kan blive opkabt
eller fusionere med andre virksomheder, hvorved Kgbstoedernes Forsikring kan miste dem som
samarbejdspartnere.

Kebstoedernes Forsikring vil fortsat have et scerligt fokus pd& de aof Kabstoedernes Forsikrings sam-
arbejdspartnere, som er omfattet af IDD (forsikringsdistributionsdirektivet) og dermed ogsé er ble-
vet underlagt tilsyn af Finanstilsynet.

Det er sdledes afgerende for Kgbstaedernes Forsikring, at samarbejdspartnerne lever op til de nye
tilsynsforpligtelser, idet manglende efterlevelse i givet fald kan pdéfere Kebstcedernes Forsikring
ungdige risici.

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

Klimarisici
Kebstoedernes Forsikring anser ikke klima/sustainaibilty risiko som en ny type af risiko, men som

en risikofaktor, som b.la. statsgceldskriser, globale epidemier, finanskriser, valuationsbobler, etc.,
der kan have en signifikant effekt p& prisscetning af finansielle aktiver og dermed markedsrisiko.

Specifikt for klimaforandringer er listen naturligvis lang og stroekker sig fra veerdi af ejendomme,
som bliver ramt af cendrede klimaforhold bé&de direkte og afledte gennem cendret urbanisering,
til cendret efterspergsels- og udbudsforhold for produkter og tjenester. Generelt kan/vil klimafor-
andringer gennem cendrede klimatiske forhold pévirke veerdien aof fysiske aktiver som ejen-
domme/selskaber/producenter, séfremt det givne omré&de pdvirkes af de cendrede klimatiske
forhold. Dette er forhold, som kan pdvirke prisscetningen af et givet aktiv b&dde positivt og nega-
tivt, og skabe "bobler” over kortere som lcengere tid.

Et voesentligt element her er usikkerheden om hastighed og de ngjagtige cendringer, f.eks. hvor-
dan vil dette pdvirke sével havstremme, jetstramme og dermed vindforhold, som direkte har p&-
virkning pd rentabilitet og dermed veerdiscetning af f.eks. vindmeller og associerede industrier.

Langt den starste del af Kebstoedernes Forsikrings investeringsaktiver forvaltes af eksterne forval-
tere, som alle har en ESG-politik, hvorved ogsé "klima” indgdr i investeringsbeslutningen. Vurde-
ringen af den respektive forvalters ESG-profil indgdr i vurdering og udveelgelsen af de enkelte for-
valtere. Kebstoedernes Forsikrings investeringsaktiver er i langt overvejende grad likvide noterede
investeringer, og det er derfor vores opfattelse, at der som udgangspunkt sker en prisscetning,
som tager hgjde for alle tilgoengelige informationer, herunder "klima”.

Kebstoedernes Forsikring styrer sin risikopdategning i relation til markedsrisiko i forhold til investe-
ringssiden ved en fastlagt max VaR-ramme fordelt i forhold til portefalje og aktivtyper.
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Kobstoedernes Forsikring har en stor andel privat- og bygningsforsikringer i erhvervsvirksomheder
og boligejendomme i Kebenhavn. Det vurderes derfor, at Kabstcedernes Forsikring er scerligt ek-
sponeret overfor fysiske klimarisici som storm og skybrud.

Selskabets strategi retter sig mod privatkunder samt smé- og mellemstore virksomheder. Det er
selskabets strategi at have en god spredning af risikoen s&vel geografisk som pd& sektor-/bran-
cheniveau. Derigennem gnsker man at undgd, at selskabet bliver ramt uforholdsmcessigt hdrdt,
hvis et specielt omr&de (som vi s& det med Kebenhavn i 2011) bliver ramt af en vejrbegivenhed,
eller hvis en sektor-/branche bliver ramt som fglge af en klimarelateret pavirkning.

Kabstoedernes Forsikring er f.eks. ikke eksponeret mod landbrug eller gartnerier, som ville kunne
blive ramt aof terke og dermed udscette Kabstoedernes Forsikring for en kredit- eller volumenrisiko.

Selskabet opretholder et genforsikringsprogram, hvor en enkelt skade eller begivenhed maksi-
malt kan belaste resultatet med 25 mio.kr. og keber katastrofedcekning op til EIPOA 200 &rs begi-
venheden.

| forhold til produkttilpasninger sikrer retningslinjer for produktudvikling og POG’en, at alle voesent-
lige cendringer i eksisterende produkter og nye produkter vurderes i forhold til ovenstdende
ncevnte kriterier af risikostyringsfunktionen, hvorved de finansielle risici dermed afdoekkes og
hd&ndteres. Pd forsikringssiden antages det, at prissoetning og doekning pd disse kan justeres efter
den sete og forventede udvikling sével som, at der kan sikres den fornedne genforsikringsdoek-
ning. S&fremt der ikke kan etableres genforsikringsdoekning i forhold til selskabets politik og ret-
ningslinjer, vil et givent produkt ikke blive markedsfart.

C.7 Andre oplysninger

I tilfoelde af strejke blandt personalet vil betjening pd kontorerne blive opretholdt af direkterer, af-
delingschefer og ikke-organiseret personale. Der er i gvrigt ikke erfaring for loengerevarende strej-
ker blandt forsikringsfunktioncerer. Ud over den Ign, der kan modregnes, skal der afscettes et belgb
til efterfolgende overarbejde og vikarer.
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D. Veerdianscettelse til solvensformal

D.1 Aktiver

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

Aktiv type, veerdi og beskrivelse

Vceerdianscettelse

Udskudte skatteaktiver
Veerdi (mio.kr.): 36,7

Aktiver omfattet af denne kategori, er forskelle
mellem regnskabs- og skattemaoessige veoer-
dier af aktiver og passiver samt den regn-
skabsmaessige veerdi af eventuelle fremfor-
bare skattemoessige underskud.

Udskudt skat veerdianscettes pé grundlag aof
de skatteregler og skattesatser, der med ba-
lancedagens lovgivning vil veere goeldende,
nér den udskudte skat forventes udlast som
aktuel skat.

Udskudt skat veerdianscettes ud fra forskellen
mellem regnskabs- og skattemcessige voer-
dier aof aktiver og passiver. Negativ udskudt
skat aktiveres, hvis den med en overvejende
sandsynlighed kan forventes udnyttet i fremti-
den.

Ejendomme
Veerdi (mio.kr.): 77,4

Aktiver omfattet af denne kategori, er investe-
ringsejendomme som selskabet ejer direkte
samt investeringer i selskaber hvis eneste for-
mal er at investere i ejendomme, disse sel-
skaber er som hovedregel ikke noteret pd et
marked.

Investeringer i selskaber som direkte investe-
rer i eiendomme veerdianscettes til regn-
skabsmaessige indre veerdi pr. 31. december i
regnskabsdret eller senest opgjorte indre
veerdi.

Det der driver indre veoerdi i disse selskaber, er
dagsveerdien af de ejendomme der investe-
res i. Veerdianscettelsen af ejendomme i disse
selskaber sker med metoder som svarer til de
metoder som selskabet bruger for egne inve-
steringsejendomme.

Veerdi af dattervirksomheder
Veerdi (mio.kr.): 237,3

Aktiver omfattet af denne kategori, er virk-
somheder hvor selskabet ejer mere end 50 %
af virksomhedens kapital eller har bestem-
mende indflydelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder veerdianscettes til regnskabs-
moessige indre veoerdier pr. 31. december i
regnskabsdret eller senest opgjorte indre
veerdi opgjort efter Kabstoedernes Forsikrings
regnskabspraksis. Den regnskabsmaoessige in-
dre veerdi i datterselskaber reduceres med
veerdien af eventuelle immaterielle aktiver, da
disse aktiver ikke indregnes i solvensbalancen.

I den ene af dattervirksomhederne indgdr
veerdien af domicilejendommen. Dagsveoer-
dien af domicilejendommen opgeres med
udgangspunkt i en vurdering af ejendom-
mens forventede afkast. Afkastprocenten
fastscettes ud fra de forventninger som en
roekke store ejendomsmceglere offentligger.
Ved valg af afkastprocent tages der hensyn til
den geografiske placering, beliggenheden i
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det respektive omrdde samt kvaliteten aof
ejendommen.

Noterede aktier
Veerdi (mio.kr.): 521,8

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

Borsnoterede aktier voerdianscettes til lukke-
kurser pd balancedagen.

For aktier hvor der ikke forefindes en bearskurs,
der afspejler aktivets dagsveerdi, fastloegges
dagsveerdien ved brug af veerdianscettelses-
teknikker. Disse har til formdl at fasticegge den
transaktionspris, som ville fremkomme i en
handel pd veerdianscettelsestidspunktet mel-
lem uafhcengige parter, der anlcegger nor-
male forretningsmaoessige betragtninger. Som
veerdianscettelsesteknikker anvendes bl.a. in-
dre veerdi baseret pd seneste kendte regn-
skabsinformationer, seneste kendte handels-
priser eller den anvendte vcerdianscettelse
hos starre aktioncerer eller eksterne revisorer.

Unoterede aktier
Veerdi (miokr.): 23,4

Aktiver omfattet af denne kategori, er unote-
rede aktier hvor selskabet ejer mindre end 20
% af selskabets kapital eller ikke har bestem-
mende indflydelse.

For aktier der ikke er noteret pd en bers fast-
lcegges dagsveerdien ved brug af voerdian-
soettelsesteknikker. Disse har til formél at fast-
lcegge den transaktionspris, som ville frem-
komme i en handel pd mdlingstidspunktet
mellem uafhcengige parter, der anlcegger
normale forretningsmoessige betragtninger.
Som veerdianscettelsesteknikker anvendes
bl.a. indre veerdi baseret pd seneste kendte
regnskabsinformationer, seneste kendte han-
delspriser eller den anvendte veerdianscet-
telse hos starre aktioncerer eller eksterne revi-
sorer.

Veerdianscettelsen kan ogsé hvile pé princip-
per, der er fastlagt i indgdet aktionceraftale,
hvor veerdien af ejerandelen udger en andel
af selskabets egenkapital i forhold til den
samlede aktiekapital.

Statsobligationer
Veerdi (mio.kr.): 42,5

Aktiver omfattet af denne kategori, er note-
rede og unoterede statsobligationer — ameri-
kanske statsobligationer er ikke loengere no-
teret. Der investeres kun direkte i europoeiske
og amerikanske statsobligationer.

Barsnoterede obligationer veerdianscettes til
lukkekurser pd& balancedagen, dog veerdian-
scettes udtrukne obligationer til pari.

Erhvervsobligationer

Veerdi (mio.kr.): 1.249,8

Borsnoterede obligationer voerdianscettes til
lukkekurser p& balancedagen, dog veerdian-
scettes udtrukne obligationer til pari.

35



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2023

Aktiver omfattet af denne kategori, er danske
realkreditobligationer samt noterede er-
hvervsobligationer som er obligationer ud-
stedt af europoeiske og amerikanske virksom-
heder.

Investeringsforeningsandele
Veerdi (mio.kr.): 811,8
Aktiver omfattet af denne kategori, er note-

rede investeringsforeningsandele herunder
investeringer i Exchange Trade Funds (ETF’er).

Barsnoterede investeringsforeningsandele
veerdiansoettes til lukkekurser pd balanceda-
gen.

Reassurandgrers andel af henscoettelser
Veerdi (mio.kr.): 481,2

Aktiver omfattet af denne kategori, udger de
fremtidige forventede betalinger fra reassu-
randgrer i relation til skader som er indregnet i
de forsikringsmaessige hensoettelser.
Betalingerne realiseres i takt med at de forsik-
ringsmaessige henscettelser afvikles

Genforsikringsandele aof preemie- og erstat-
ningshenscettelser udger de belgb, som for-
ventes modtaget fra genforsikring i henhold til
de indgd&ede genforsikringskontrakter. De for-
ventede belgb opgeres efter metoder, som er
konsistente med de metoder, som anvendes
til opgerelse af bruttoforpligtelserne.

Genforsikringsandelene voerdianscettes til nu-
tidsveoerdi (diskonteres) efter samme princip-

per, som er geeldende for proemie- og erstat-
ningshenscettelser.

Tilgodehavende hos reassurandgrer
Veerdi (mio.kr.): 5,1
Aktiver omfattet af denne kategori udger be-

lob som er opkraevet hos reassurandarerne,
men endnu ikke er modtaget.

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeaf-
greensningsposter veerdianscettes til amorti-
seret kostpris, svarende til nominel voerdi.

@vrige tilgodehavender

Veerdi (mio.kr.): 119,9

Aktiver omfattet af denne kategori udger be-
lob som er tilgodehavende hos forsikringsta-
gere, samarbejdspartnere vedrgrende coas-
surance samt gvrige tilgodehavender.

Tilgodehavender veerdianscettes til amortise-
ret kostpris, svarende til nominel veerdi.

Bankbeholdninger
Veerdi (mio.kr.): 71,1
Aktiver omfattet af denne kategori udger de

bogferte saldi pd& bankkonti ved udgangen af
rapporteringsperioden.

Veerdianscettes til bogfert voerdi.

@vrige aktiver

Veerdi (mio.kr.): 40,0

Andre aktiver og periodeafgroensningsposter
veerdianscettes til amortiseret kostpris, sva-
rende til nominel veerdi. Tilgodehavende ak-
tuel skat veerdianscettes som beregnet skat af
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Aktiver omfattet af denne kategori omfatter
periodeafgroesningsposter, tilgodehavende
aktuel skat samt aktiver som ikke falder ind
under de gvrige kategorier.

drets skattepligtige indkomst reguleret for be-

talt a conto skat.

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

regnskabet.

Undtagelsen er immaterielle aktiver som selskabet har valgt ikke at indregne i solvensbalancen.

Det er gjort af tre grunde:

Goodwill mé ikke indregnes i solvensbalancen. Ultimo 2023 udgjorde den regnskabsmoes-
sige veerdi af goodwill 31,9 mio.kr.

De gvrige immaterielle aktiver er i regnskabet veerdiansat til den veerdi som de havde for
selskabet pd anskaffelsestidspunktet. Veerdien er lgbende blevet reduceret med afskriv-
ninger og eventuelle nedskrivninger. Skulle de gvrige immaterielle aktiver vcerdiansoettes
til solvensformdl skulle det ske til markedsveerdi. Selskabet har vurderet at det ikke er muligt
at finde et marked for de gvrige immaterielle aktiver, derfor er det besluttet at veerdian-
scette de gvrige immaterielle aktiver til 0. Ultimo 2023 udgjorde den regnskabsmaessige
veerdi of gvrige immaterielle aktiver 5,6 mio.kr.

Ud fra samme argumentation som punkt 2 reduceres indre veerdi af datterselskaber med
veerdien af eventuelle immaterielle aktiver og goodwill.

D.2 Forsikringsmaessige henscaettelser

De forsikringsmoessige henscettelser omfatter erstatningshenscettelser, prcemiehenscettelser og
risikomargen. Kebstoedernes Forsikring har ultimo 2023 brutto 1.881,4 mio.kr. i best estimate forsik-
ringsmaessige henscettelser. | tabel 5 ses henscettelserne (bade solvens Il-veerdi og regnskabs-

veerdi) fordelt pd Solvens Il brancher.

Solvens Il branche  Forsikringsmaes- Forsikringsmaes- Forskel
sige hensaettelser sige henscettelser
Solvens Il veerdi Regnskabsveerdi
Udgifter til loegebehandling 36 43 06
Indkomstsikring 1222 1348 127
Arbejdsskadeforsikring 376.0 3908 148
Motoransvarsforsikring 145.9 1477 18
Anden motorforsikring 883 n9.4 31
So-, luftfarts- og transportforsikring 29 28 06
Brand og andre skader p& ejendom 8103 8570 468
Almindelig ansvarsforsikring 70.6 80.0 94
Retshjcelpsforsikring 126 142 16
Assistance 36 61 24
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Diverse gkonomiske tab

336 38,5 4,9
Ikkeproportional ejendomsgenforsikring 151 151 00
Skadesforsikring i alt (brutto) 1.684.0 1.810.7 1267

Annuiteter hidrerende fra skadesforsik-
ringsaftaler og relateret til sygeforsik- 197,4 197,4 0,0
ringsforpligtelser

lait (brutto) 1.881,4 2.008,0 126,7
Beleb der kan tilbagekraeves i henhold til
genforsikringsaftaler 4812 4815 03
lalt (netto) 1.400,2 1.526,6 126,4

Tabel 12: Forsikringsmeessige henseettelser (diskonteret) fordelt pd Solvens Il brancher. Belob i mio.kr.

Forskellen mellem de forsikringsmaoessige henscettelser under Solvens Il og i regnskabet kommer
af en forskel i opgerelsen af proemiehenscettelserne, som videre giver forskel i risikomargen. Mere
om dette i afsnittene herunder.

Erstatningshenscettelsesmodeller

Skadesforsikringsmetoder

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

Ovenstdende metoder er typiske valg for den type aof forsikringer, som Kgbstcedernes 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 hensigtsmaoessigt 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 bgr bygge pd et indgdende kendskab til den relevante delporte-
folje, og i nogen grad veere i overensstemmelse med den skadesprocent der pé forhdnd forventes
af tariffen.

Livsforsikringsmetoder

Arbejdsskadeannuiteterne ligner livsforsikring, og forventningen til de lebende ydelser reguleres
séledes med dedelighed, levetidsforbedringer, inflation, lznindeks og diskontering. Ved regulering
for levetiden anvendes Finanstilsynets benchmarks for dedelighed og levetidsforbedringer pr. 2022,
offentliggjort ultimo 2023, for henholdsvis maend og kvinder. Resterende er ncermere beskrevet ne-
denfor.
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Afgiven forretning
Erstatningshenscettelser tilhgrende afgiven forretning opgeres som udgangspunkt af skadesaf-
delingen med undtagelse af events/vejrlig, som opgeres scerskilt.

Precemiehenscettelsesmodeller

| regnskabet opgeres praemiehenscettelserne (b&de 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 selskabets for-
pligtelser, tilfares en merhenscettelse til ikke-aflgben risiko.

Til beregning af solvenskapitalkrav og balance anvendes et bedste skeon for preemiehenscettelser
baseret pd et skan over combined ratio for den pdgceldende branche jeevnfer forenklingen i Tek-
nisk bilag Il aof EIOPA’s Retningslinjer for veerdiansocettelse af forsikringsmoessige henscettelser.
Combined ratio anvendt til beregningen estimeres én gang drligt efter arsskiftet.

Bedste skon for proemiehenscettelsen efter reassurance estimeres ved anvendelse af forholdet
mellem pro rata precemiehenscettelsen for og efter reassurance. Igen vurderes manglende juste-
ring for reassurance default at voere uvoesentlig givet reassuranderernes kreditkvalitet.

Omkostningsmodel

Erstatningshenscettelserne tilloegges skadesbehandlingsomkostninger, som ikke er inkluderet i
data. Omkostningsmodellen omfatter afviklingsomkostninger for hele portefoljen. 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 spcialleegehonorar og gebyrer til Arbejdsmarkedets Erhvervssikring (AES), men
ogsé omkostninger til Taksatorringen og Scalepoint.

® Indirekte omkostninger, som omfatter lanomkostninger mv. for skadebehandlere i KF, in-
klusive 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 storste effekt. Det vurderes at inflationspdvirkningen pd evrige brancher vil veere minimal.

Diskontering

Diskontering af de forventede forsikringsmaessige henscettelser beregnes pd basis af Solvens i
brancher. Det sker p& baggrund af det estimerede cash-flow og foretages pd bdde brutto- og
nettobasis. Der estimeres et cash-flow for hver analysegruppe, hvorefter disse akkumuleres til Sol-
vens Il brancheniveau.
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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 EIOPA’s
Retningslinjer for voerdianscettelse af forsikringsmaoessige henscettelser.

Tilopgerelse af risikkomargen, fremskrives delmoduler til beregning af fremtidige solvenskapitalkrav
for at beregne de fremtidige kapitalomkostninger. Endelig anvendes EIOPA’s rentekurve uden vo-
latilitetsjustering 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 risikomargen re-
lateret til henholdsvis preemie- og erstatningshenscettelser. P& den maéde sikres, at risikomargen,
som kan henferes til proemiehenscettelserne, kun indregnes én gang i regnskabet. Til solvensformdl
regnes et bedste estimat for praemiehenscettelsen og derfor medtages den fulde risikomargen
her.

Volatilitetsjustering

Hvis VA-tilloegget scettes til nul, stiger bruttohenscettelserne med 17,5 mio.kr. og nettohenscettel-
serne med 15,8 mio.kr. Selskabets basiskapital falder med 11,8 mio.kr. Det betyder, at solvensgra-
den pr. 30. september 2023 falder fra 1,77 med VA til 1,76 uden VA.

Effekten pd selskabets solvensposition ved brug af VA-tillceg vurderes dermed som marginal.

Reassurance

Ved udgangen af 2023 forventede Kabstoedernes Forsikring at kunne opkroeve 480,3 mio.kr. i re-
assurancedcekning pé indtrufne skader. Belgbet kan specificeres pé& brancher pé falgende maéde;

Branche 2023 2022 Forskel
Indkomstsikring 0,0 0,0 0,0
Arbejdsskadeforsikring inklusive annu- 18,1 214 -33
iteter
Motoransvarsforsikring 1,1 7,7 34
Anden motorforsikring 0,0 0,0 0,0
Brand og andre skader p& ejendom 4444 427,4 17,0
Almindelig ansvarsforsikring 45 4,5 0,0
Indirekte forsikring 2,3 24 -0,1
1alt 480,4 463,4 17,0

Tabel 13: Forventet reassurancedaskning. Belob i mio.kr.

De belgb som forventes af kunne opkroeves opgeres forskelligt afhcengigt af, om der er tale om en
enkeltstédende skade eller en eventskade (katastrofeskade);
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e Enkeltstdende skader medtages med den forventede skadestarrelse opgjort af skadesaf-
delingen med fradrag for egetbeholdet. Der tages ikke hgjde for eventuel IBN&ER pé en-
keltstdende skader. Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestar-
relse og bliver opkrcevet i takt med, at der foretages udbetalinger p& skaden.

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

Fra 2022 til 2023 er der ikke sket cendringer i antagelserne omkring enkeltstéende skade. De be-
veegelser, der har veeret i den forventede reassurancedoekning pd disse skader, afspejler derfor

bevoegelserne i de underliggende skader.

D.3 Andre forpligtelser

Passiv type

Veerdianscettelse

Geeld til reassurandgrer
Veerdi (mio.kr.): 46,3

Forpligtelser omfattet af denne kategori er be-
lob, som reassurandgrerne har opkroevet hos
selskabet eller som selskabet er skyldigt, men
som ikke er afregnet pé& rapporteringstids-
punktet.

Geeld til reassurandgrer veerdianscettes til net-
torealisationsveerdi.

Skyldig selskabsskat

Veerdi (miokr.): 3,4

Aktuelle skatteforpligtelser vecerdianscettes
som beregnet skat af drets skattepligtige ind-
komst reguleret for betalt a conto skat.

@vrige forpligtelser
Veerdi (miokr.): 127,9
Forpligtelser omfattet af denne kategori udger

aktuelle skatteforpligtelser, anden gceld samt
periodeafgroensningsposter.

Anden geeld og periodeafgroensningsposter
veerdiansoettes til nettorealisationsveerdi.

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

D.4 Alternative veerdianscettelsesmetoder

a) Felgende aktiver veerdianscettes ved brug af alternative veerdianscettelsesmetoder;

- Ejendomme
- Unoterede aktier

- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veoerdi ikke afspejler den reelle markeds-

veerdi

Der anvendes ikke alternative veerdianscettelsesmetoder for forpligtelser.

b) Begrundelse for anvendelse af alternative veerdianscettelsesmetoder
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Ejendomme
o Folger af det regnskabsmceessige regelscet som selskabet er underlagt
Unoterede aktier
o Da derikke findes en noteret markedsvecerdi for unoterede aktier, er det nadvendigt
at anvende alternativ veerdianscettelsesmetode.
Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veoerdi ikke afspejler den reelle markeds-
veerdi
o Alternative voerdianscettelsesmetoder anvendes pd disse aktiver, da det vurderes
at den noterede kurs ikke afspejler den reelle markedsvcerdi. Det kan for eksempel
veere 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 hcendelser som betyder at aktivet har en lavere vecerdi.

Antagelser der ligger til grund for veerdianscettelsen
Ejendomme
o For hver ejendomme udarbejdes der et budget ud fra de forventninger der er til
det kommende dr. Afkastprocenten fastscettes ud fra de forventninger som en
rcekke store ejendomsmoeeglere offentligger. Ved valg af afkastprocent tages der
hensyn til den geografiske placering, beliggenheden i det respektive omréde samt
kvaliteten af ejendommen.
Unoterede aktier
o Her tages der som hovedregel udgangspunkt i det enkelte selskabs indre veerdi,
hvorefter aktien veerdianscettes som selskabets andel af den indre voerdi.
Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veoerdi ikke afspejler den reelle markeds-
veerdi
o Hvis der er indtruffet hoendelser som bevirker at markedsveoerdien af aktier eller
obligationer er lavere end den noterede veerdi, voerdiansoettes aktivet ud fra sel-
skabets bedste bud pd den nye lavere veoerdi. Hvis den noterede veerdi ikke afspej-
ler en reel hgjere veerdi, tages der som hovedregel udgangspunkt i en cash flow
baseret model.

Vurdering af usikkerhed ved brug af alternative voerdianscettelsesmetoder samt hidtidige

erfaringer

Ejendomme

o Den starste usikkerhed ved veerdianscettelse af ejendomme er fastscettelse aof af-

kastprocenten. Da fastscettelsen sker pd basis af oplysninger fra en rcekke store
ejendomsmceeglere som igen baserer deres oplysninger pd egne erfaringer og for-
ventninger, vurderes usikkerheden dog til at veere begroenset. Dette styrkes ogsé
af at der ikke er store forskelle i de enkelte ejendomsmaegleres forventninger. Det
er forst reelt muligt at indsamle erfaringer omkring veerdianscettelsen nér en ejen-
dom handles. Ved de hidtidige handler har salgsprisen ligget indenfor +/- 10 % af
den bogferte voerdi. Ved salg af domicil eendomme kan der dog veere meget
starre forskelle, da disse ejendomme, for den rette kaber, kan have en veerdi som
ikke kan fastscettes far den specifikke ejendom scettes til salg.

Unoterede aktier

o Den starste usikkerhed ved brug af den indre vaerdis metode er, at regnskabet for

det selskab som skal veerdianscettes er fejloehceftet og den indre veerdi derfor ikke
afspejler den reelle markedsveoerdi. Selskabets hidtidige erfaring er at dette sjcel-
dent sker. Det er dog sket en enkelt gang, i det tilfoelde blev voerdien nedskrevet til
0, i det gjeblik selskabet erfarede at den indre veerdi af den omhandlede virksom-
hed var overvurderet.
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- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veerdi ikke afspejler den reelle markeds-
veerdi
o Den storste usikkerhed pd disse aktiver er, at de oplysninger som selskabet baserer
sine vurderinger pd, er fejlbehceftede eller baseret pé rygter, hvorfor selskabets
veerdianscettelse kan blive forkert. | de hidtidige fd tilfcelde hvor det har veeret ngd-
vendigt at afvige fra den noterede markedsveerdi, har det efterfalgende vist sig at
selskabets vurderinger ogsd har afspejlet sig i den noterede markedsveerdi.

Der er ingen ovrige voesentlige oplysninger om veerdianscettelsen af aktiver og passiver som ikke
er omtalt i de ovrige punkter i dette afsnit.

D.5 Andre oplysninger

Der er ingen gvrige voesentlige 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 Kapitalgrundiag

Kobstoedernes Forsikrings kapitalgrundlag er 1.610,6 mio.kr. per. 31. december 2023 for solvenskra-
vet (SCR) og udgeres af Tier 1 og Tier 3. Kapitalgrundlaget til opfyldelse af minimumskapitalkravet
(MCR) er 1.572,9 mio.kr.. Kebstoedernes Forsikring har ingen voesentlige 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). Kapitalgrundliaget er
sdledes reproesenteret af forskellen mellem selskabets aktiver og passiver. Fordelt pd regnskalbs-
maoessige egenkapitals poster, kan kapitalgrundlaget opggres som falger.

Belob i t.kr. 2023
Grundfond 50.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 53.545
Andre henlaeggelser 450.000
Overfeort overskud 992.102
Regnskabsmcessig egenkapital 1.545.647
Reguleringer til Solvens Il veerdier:
Veerdi af immatrielle aktiver i moderselskabet -37.536
Veerdi aof immatrielle aktiver i datterselskaber -3.150
Regulering af forsikringsmaessige henscettelser 104.600
Regulering til Solvens Il veerdier, i alt 63.914
Overskydende aktiver i forhold til passiver 1.609.561
Kapitalgrundiag 1.609.561
Veerdi af udskudte skatteaktiver -36.664
Basiskapitalgrundiag 1.572.897

| forbindelse med den darlige budgetproces udarbejder selskabet en kapitalplan, som gcelder for
den strategiske planlcegningsperiode frem til 2029. Kapitalplanen er baseret pd selskabets budget
for det kommende &r og fremskrivning for den gvrige del af planlcegningsperioden.

Kobstoedernes Forsikring har ingen supplerende kapitalelementer.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav

Kebstcedernes Forsikrings solvenskrav udger 848,8 mio.kr., og minimumsolvenskravet udger 240,4
mio.kr. pr. 31. december 2023.

Kebstoedernes Forsikring anvender standardformlen til beregning af solvenskravet. Der anvendes
sdledes ikke selskabsspecifikke parametre. Kgbstoedernes 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 pd hhv. 39% og 37%.
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Solvenskravet har veeret stigende i ferste halvdel af 2023. Den primcere drsag til dette er et gen-
nembrud pd 200m scenariet, hvilket har resulteret i en stigning af skadesforsikringsrisici i lebet af
2023. Dette er dog ikke tilfceldet ved udgangen af 2023, hvor der ikke lcengere er gennembrud. Der
har fortsat veeret en stigning i portefeljen som ogsd pdvirker skadesforsikringsrisikoen.

Den hgje eksponering af markedsrisiko skyldes investeringsstrategien, der gor at Kgbstoedernes
Forsikring har mange aktier i sin portefglje. Markedsrisici er steget, stigningen skyldes primcert stig-
ning i aktierisici grundet stigende aktiekurser samt cendring i den symmetriske regulering af aktie-

stedet. Den stigende aktierisici pévirker ogsé valutarisikoen.

(mio.kr.) Solvens I

pr. 31.12.2022

Solvensl i

pr. 31.03.2023

Solvensl i

pr.30.06.2023

Solvens i

pr.30.09.2023

Solvensl i

pr. 31.12.2023

Skadeforsikring 366,3 386,62 439,08 458,89 360,54
Sundhedsforsikring 169,7 191,59 194,93 195,87 203,74
Markedsrisiko 473,61 481,83 512,42 487,94 532,47
Modpartsrisiko 39,79 56,66 46,07 48,75 39,69
Operationel risiko 47,38 52,16 51,33 49,76 51,41
Sum af risici 1.096,78 1168,86 1.243,83 1.241,20 1187,85
Diversifikation -3124 -340,92 -359,17 -361,88 -339,10
Samlet solvenskrav 784,38 827,94 884,66 879,32 848,75
Kapitalgrundlaget 1.559,74 1.595,59 1.543,34 1.560,66 1.610,56
Solvensgrad 1,99 1,93 174 177 1,90

Tabel 14: Udvikling af solvenskapitalkravet fra Q4 2022 til Q4 2023

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 opkreevet 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 lobetidsbaserede aktieri-
sici til beregning af solvenskapitalkrav

Kebstoedernes Forsikring anvender ikke delmodulet for lsbetidsbaserede aktierisici ved solvensbe-
regning pr. 31. december 2023.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model

Kaobstoedernes Forsikring har i lyset af sin sterrelse og kompleksitet valgt at anvende standard-
formlen og har ingen intern model.
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E.5 Overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende
overholdelse 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. Minimumskapitalkravet har en overdoekningsgrad i
forhold til kapitalgrundlaget pd 6,5 pr. 31. december 2023 tilsvarende med minimuskapitalkravets
overdcekningsgrad pr. 31. december 2022 som ogsd 1& pd 6,5.

E.6 Anden supplerende information

Kobstoedernes Forsikring vurderer, at alle voesentlige oplysninger vedregrende kapitalforvaltning er
fuld beskrevet i de ovrige afsnit.
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Bilag — Rapporteringsskemaer

Balance

Solvensz I
1000 k., veerdi
Alktiver Coo10
Immaterizlle aktiver ROG030 0
Udskudte skatteaktiver RO040 36.664
Pensonsmassigt overshud ROOS0 0
Materizllz anlezesaktiver, som besiddes til =zat brue RO060 0
Investeringer (bortsst fra aktiver, der besiddes 1 forbindelse med
indelsregulereds og vnit-linksd aftaler) ROOTO 2964015
Ejendomme (bortset fra til eget brug) ROOB0 77400
Besiddelser 1 tillenwiteds selskaber, herunder kapitalinterssser ROOS0 237283
Altier ROL100 345235
Alctisr — notersde RO110 521.832
Alctisr — vnotersds ROL1Z0 23403
Oblizationer ROL30 1292271
Statzoblizationsr RO140 42.516
Erhvervsoblizationer RO150 1245733
Strulcturerade vardipapirer RO160 0
Slcrade vardipapirer RO170 0
Kollektive investeningsinstitutter RO180 511.31%
Derivater RO180 0
Indsloed, bortset fra likovider ROZ00 0
Ervrize investeringar ROZ10 0
Alctiver, der besiddes 1 forbindslse med indelsrsrylerade og vnit-linksd
aftalsr RO2ZI0 0
Lin, herender rzalloraditlin ROZ30 0
Policslin RO240 0
Lin, herunder realleraditlan, til fvsiske personar ROZ50 0
Andre 1an, herunder realloraditlin ROZe0 0
Bzlab, dar kan tilbazeloraves 1 henhold til genforsiloringzaftaler fra: ROZT0 431.161
Skadesforsiboring o sveeforsikring svarends til skadesforsikrning ROZB0 463.016
Skadesforsiboring vndtazen svegeforsikoing ROZ90 463.016
Swveeforsiloring svarends til skadesforsiloring RO300 0
Livsforsiloring oF sveeforsiloring svarende til livsforsikring, sndtagen
sveeforsilring oF indeksregulerst oF vnit-linksd RO310 18.145
Sweeforsiloring svarende til Uvsforsikring RO3I0 18.145
Livsforsiloring, undtagen sygeforsiloring og indelesrsgulerst o vnit-linksd |RO330 0
Livsforsiloring, indelosrasularet og vnit-linked R0340 0
Indsloud til cedenter RO3s50 0
Tilsodzhavendsr fra forsikringer oz maelers Ro360 1153222
Tilsodzhavendsr fra genforstlring R0370 5.05%
Tilsodshavendsr (handsl, e forsilering) R0380 &.674
Eene aktier (som besiddes dirslcte) R0390 0
Forfaldne belab vedrarends kapitalzrundlagsslementer aller
garantikcapital, dar or indlcaldt, men endnu tlclee indbetalt R0o400 0
Lilcvider Ro410 71.130
Alle avrige altiver, ikloe anfert andststads R0410 40.032
Alktiver i alt RO&00 3.713.001
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Solvens II
1,000 kr. veerdi
Forzsiloringsmassige henszttelser — Sleadesforsikning ROs10 1.705.815
Forsileringsmasssize henssttelser — Eloadasforsiloring (vndtagen
sveeforsilkring) RO5Z0 1.187.692
Forsilrinpsmassige henszttelser berepnat wnder =t ROs30 0
Badste skan ROs40 1.182.194
Rizsikomargin RO&50 5493
Forsileringsmasssize hensmttelser — Eveaforsilning (svarends til
skadesforsilring) RO560 518.123%
Forsilrinpsmassige henszttelser berepnat wnder =t ROST0 0
Badste skan ROS80 501.812
Rizsikomargin ROs90 16.311
Forsileringsmasssize hens=ttelser — Livsforsiloring (vndtagen
indelesrepularet o vnit-linked) ROs00 225007
Forsileringsmasssize hensmttelser — Eveaforsilning (svarends til
livsforsikring) RO610 225.007
Forsilrinpsmassige henszttelser berepnat wnder =t RO620 0
Badste skan RO&30 197354
Rizsikomargin RO&40 27653
Forsileringsmasssize hens=ttelser — Livsforsiloring (vndtagen
sveeforsikring og indelesresnlerst o vnat-linleed) RO650 0
Forsilrinpsmassige henszttelser berepnat wnder =t RO660 0
Badste skan RO&T0 0
Rizsikomargin RO&80 0
Forslringsmassige henszttelser — Indalsresulerat og wnit-linked RO690 0
Forsilrinpsmassige henszttelser berepnat wnder =t ROT00 0
Badste skan ROTLO 0
Rizsikomargin ROTI0 0
Andre forslonnegsmassigze henszttelzer RO730 0
Eventualforplistelser R0O740 0
Hens=ttelser, som ildoe er forsileringsmassire henssttelser RO750 0
Pensionsforplistelser RO760 0
Indsloud fra genforsileringsselslaber ROTT0 0
Udsloudte sleatteforphistelser RO780 0
Deerivater ROT0) 0
G=ld til lereditinstitutter ROBOD 0
Andre finansielle forplistelser end z=ld til lreditinstitutter ROB10 0
Forpliztelser vedrarends forsikringer oz mzelers RO80 0
Forpliztelser vedrarends genforsloring RO830 45312
Forpligtelser (handel, ildee forsilening) R840 3425
Efterstillzt g=ld ROB50 0
Efterstillzt z=ld ikle medreenet 1 basislapitalerendlaget R0O860 0
Efterstillzt z=ld medregnet 1 basiskapitalzrendlagat ROBTO 0
Alle avrige passiver, ilcke anfart andetstads RO880 127881
Pazziver i alt RO900 2.103 435
Overzskydende aktiver i forhold til pazziver R1000 1.609 561
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Przmier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

1000 Er. Branche vedrorende: Skadesforzikrings-og skadesgenforzikringzforpligtelzer (direkte virkzomhed og accepteret proportional genforzikring)
Forsiloring Forsilering . . .
Motor- Almindali Elradit-
vedrarends vedrarends | Arbzjdssloads- ° :s Anden motor- Sa-, luftfarts- oz Brand og andre e £ kautim:g
vdgifter til indlcomst- forsiloring forsikri forsilring transportforsilering | skeader pi gjendom forsikri forsikri
l=g=behandling|  silring arsikring orsilring orsilering
Co010 Co00 C0030 CO040 Co0s0 Co060 Co070 CO080 C0090
Tegnede premier
Brutte — Direlcte virksomhed RO110 5452 110453 131 456 108.550 358.5322 5313 631.758 61.206 0
Brutto — Accepterat proportional n
2 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ssnforsikring RO120
Brutto — Accepterat
ikdceproportional genforsikring RO130
Genforsibringzandel RO140 0 0 1.723 10.014 0 0 126 365 252 0
Matto ROZ00 5452 110.453 126773 83.576 358.5322 55313 502.362 60.955 0
Premieindtzgter
Brutte — Direlcte virksomhed ROX10 5440 115728 132,597 107 547 356.163 5.582 5751504 66.137 0
Brutto — Accepterst proportional -
23 0 0 0 0 0 0 0 0 0
genforsikring RO220
Efuttu — Ax.:ﬂepteret o RO330
iklceproportional genforsikoring
Genforsikringzandsl ROZ40 0 0 1.723 10,014 0 0 128.8333 253 0
Natto RO300 5440 115728 130.874 §7.534 356.163 5.582 544 360 65.384 0
Erztatningzudgifter
Brutto — Direlcte vitksomhed RO310 9003 75.343 35380 124 472 214277 5.511 535.343 32.088 0
Brutto — Accepterst proportional -
2 0 0 0 0 0 0 0 0 0
senforsikring RO320
Brutto — Accepterat
ildeeproportional genforsilring X _
Genforsikringzandsl RO340 0 -G 3.123 4843 0 0 T6.679 33 0
Natto RO400 G005 75.353 56.256 115 629 214277 5.511 461 664 32.035 0
Omkostninger RO550 2.011 35.132 46.876 38.021 134 062 1.521 214143 18.33% 0
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Branche vedrorende: Skadesforzikrings-

Branche vedrorende: Accepteret ikkeproportional genforzikring

Ratshj=lps- . Diversa Exga- o Ea-, lufifarts- oz Mlaterizll= Ialt
Aszziztancs Tvkdozsforsilorin
forsilring skonomizks tab| forsiloring o £ transportforsiloring anlzezalitiver
CO100 C0110 CoLx0 C0130 C0140 CO150 Col&0 CO00

Tegnede premier
Brutto — Dirskte virksomhed RO110 10.150 22370 45252
Brutto — %mepteret proportional RO120
genforsiloring
Brutto — Accepterat
ildceproportional genforsiloring k0130
Genforsileringsandsl RO140 i 0 0 0 0 i 0 141384
Meatto RO200 10.150 22370 45252 0 0 0 3 13456022
Premisindtegter
Brutto — Dirslete virksomhed ROI10 1544105
Brutto — ..Amept&et proportional RO220
genforsiloring
Bﬂlttu — A@epteret o RO230
iklkeproportional genforsiloring
Genforsiloringsandel RO240 0 0 0 0 0 0 140,823
Matto RO300 11.107 21 554 51055 0 0 0 5 1403 287
Erstatningsudgifter
Brutto — Dirskte virksomhed RO310 14 345 13 3359 34327 1.120.429
Brutto — Accepterst proportional .

| 2 0 0 0 0 0 0 0 0
senforsilkring RO3Z0
Brutto — Accepterat -

0330 0 0 0 50 &6

ildceproportional genforsikring . _ i i
Genforsileringsandsl RO340 i 0 0 0 0 i -116 84574
Meatto RO400 14 345 133359 34327 0 0 0 3.776 1.041.515
Omkostninger ROS50 3670 7129 14 484 0 0 0 1 315 660
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Branche vedrorende: Livasforzikringzforpligtelzer L lﬂgenfnl:lralls:nnga»—
forpligtelzer
Annuiteter hidrerends
Annuiteter hidrerende | fra skadesforsilorings-
Forziloring | Indelcsrepulerat . fra slcadesforsilorings- | aftaler og relaterst til . Talt
e , e | Anden livs-| . T o Liwvs-
Sweaforsikrin mead ogunit-linked | . . . aftaler og relaterst til andrz forsiloringss- vgezenforsiloring -
. o forsiloring o . genforsloring
gavinstandals forsiloring - sveaforsilorings- forpligtelser end = =
forplistelser svesforsilkrings-
forpligtelser
Collo Coz2o COz30 C0240 CO280 COze0 ColTo COzBO C0300
Tegnede preemier
Brutto R1410 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforstkringzandal R142I0 0 L 0 0 0 0 0 {
Hetto R1500 0 0 0 0 0 0 0 {
Premisindtzgter
Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandal R1520 0 0 0 0 0 0 0 0
Hetto R1600 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter
Brutto R1s610 L 0 L 0 -67 445 0 0 0 -67.445
Genforsikringzandal R1520 0 0 0 0 -322 0 0 0 -322
Meatto R1700 L 0 L 0 64,22 0 0 0 54,22
Omkoztninger R1900 0 b 0 b b b 0 b {
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5.12.0L.02
Forzikringzmm=zsige henzzttelzer for liveforsikring og SLT-sygeforzikring
Annuiteter Annuiteter
. Indeksresulerst o wnit- . L hidrerends fra Sweeforsilering (dirskte  |hidrerends fra
Forsik i - Anden livsforsilering o i
o linked forsikring £ | skadesforsikrings- h_“:‘ (anden virksomhad) slcades- Syee-  |Talt (syge-
1.000 kr. o aftalerog | Accepterst ‘”::‘f“g forsikrings- | forsilering | forsikring
. Aftaler | Aftaler Aftaler | Aftaler |relaterst til andra E=- sveeforsikei Aftaler | Aftaler aftaler og  |(2ccepterst | svarende
= vden | med wden | med | forsikeings. | forsikeing ||'F “’I”H’hmm.f_’ ven | med | ralatersttil | gen- | il livs-
; optioner | optioner optioner | optioner | forpligtelser 2nd linked) optioner | optioner EWER- forsikring) | forsikring)
eller eller ellar eller | sygsforsikrings- ellar eller forsikrings-
Earantier | garantisr garantier | garantisr| forplistelser garantier | garantier | forpligtelser
3
03}‘ C0030| Co040 | COOSD C0oT0 | COOBO CO0s0 C0100 C01s0 C0160( CO0170 | COLBO CO190 Coz00 0210

Forzikringsmmessige hen- ROOLO
zettelzer beregnet under et
Samlet belab, der kan tilbagelrzves
i henhold til genforsilring/fra
EPV'er og finite reinsurance, efter
justering for forventeds tab som RO0OZO
felge af modpartens misligholdalss 1
forbindelse med forsiloringsmassigs
henszttelser beresnst vnder 2t
Forzikringsmmessige
hensettelzer beregnet zom
summen af bedste skon og
risikomarginen

Bedste skon

Bedste bruttoskon RO030 197 354 197354
Samlet beleb, der lan tilbagelomves
i henhold til genforsilering/fra
BFVer og finite re1 . efter RO0B0
justering for forventeda tab som
falze af modpartens mislisholdalse
Badste skan mines belab, dar kan
tilbagelraves 1 henhold til

genforsilering/fra 8FV'er og finite Ro020
reinsurance — I alt

Rizikomargin R0O100
Overgangsforanstaltningerne
vedrorende forsikringsmessige
henszttelzer

Forsilringsmassigs hensmttelser

berepnet under ot ko110
Bedste skan R0120
Risikomargin R0O130
Forzikringsmmessige

hensettelzer —ialt R0200
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S17.00L02
Forsikringasm®ssige hensEttelser for skadesforsikring

1000 kr. Direkte virksomhed oq accepteret proportional genforsikring
Forsikring Forsikring Anden Sa-,
vedrarende vedrarende | Arbejdsskade{ Motoransvars tor- lufrfarts- og
udgifter kil indkomstsikri For=ikring Forsikring fi:rtl::il'.rin transport-
| |2gebehandling ng 9 Forsikring |
Cioo2o cCoo30 Coo40 Coos0 Cooe0 Coo?o
Forsikringsm=ssige henszttelser beregnet under et RO010 1] 1] 1] 1] 1] 1]
Samlet belab, der kan tilbagekraves | henkold tl genfarsikringfra
SPer og finite reinsurance, after |u.5te-r|r!g far farventede tab som ROOS0 0 i i i i i
falge af modpartens misligholdelze i forbindelse med
forsikringsmaessige henssettelser beregnet under et
Forsikringsmassige hens=zttelser beregnet som summen
af bedste skan o risikomarginen
Bedste skan
Premichens sttelser
Erutto RO0ED ) 16439 12636 22362 46231 EEC
Samlet belab, der kan tilbagekraves | henkold tl genfarsikringlfra
SP'er og finite reinsurance, efter justering for forventede tab so0m RO140 1] 0 0 0 0 0
falge af modpartens misligholdelse
Bedste nettoskan ouer praemiehens ettalser RO150 a1l 16439 12636 22352 46231 G433
Eruttio ROG0 2818 106725 R332 123683 42.036 126k
Samlet belab, der kan tilbagekreves | henhold til genfarsikringlfra
SP'er og finite reinsurance, efter justering for forventede tab som ROZ40 1] 0 0 1107 0 0
falge af modpartens misligholdelse
Bedste nettoskon over erstatningshensatielser RO250 2818 105725 JER3E2 N2 A7E 42036 1.35E
Bedste sken i alt — Brutto Ril2E0 2629 122,164 37E.019 145,935 20267 21849
Bedste nettosken i alt — Netto RO270 2624 122,164 3TE.019 124828 BE2ET 2124
Risikomargin Rilzg0 i 3320 12.915 b L fi) 20
Overgangsforanstaltningerne vedrarende
forsikringsm®ssige hens®ttelser
Farsikringsmaessige henssttelser beregnet under &t RO2390 1] 1 1 1 1 1
Bedste skan RO300 1] L L L L L
Fisikomargin RO310 1] 0 0 0 0 0
Forsikringsm®ssige hensattelser — i alt
Farzikringsmaesszige hensaettelser — i alt RO320 3705 126483 SEHE.834 146897 08342 2.209
Belab, der kan tilbagekraewes i henhold til genforsikring/fra SPY'er og
Firite reinsurance, efter justering for Forventede tab som falge af RO330 1] 1] 1] 107 1] 1]
madpartens misligholdelse — i al
Farzikringsmaeszige hensaettelzer minus belab, der kan tilbagekreves i RO340 4705 125 437 e 135,740 a5 a4 5 309

hienhiald il genforsikringdfra SPY er og finite reinsurance — | alk
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Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring

Brand ogq an_dre Almindelig Kredit- og Retshizlos- | Assistanc Diverse
skader pa ansvarsforsik kautions- [uriiLri: - akonomisk
ejendom ring Forsikring 9 e tak

Coogn Coo090 Col00 Colin cCoizo Co130
Forsikringsm®ssige henszttelser beregnet under et RO010 0 ] 0 ] 1] ]
Samlet belab, der kan tilbagekraeyves i henhold Ll genforsikringffra
SPY'er og finite reinsurance, after |u_5ter|r!g for Foryenteds tab zom ROOS0 0 i 0 i 0 i
falge af modpartens misligholdelse i Farbindelse med
farzikringsmassige hensattelzer beregnet under et
Forsikringsm®ssige hens®ttelser beregnet som summen
af bedste skan oq risikomarginen
Bedste skan
Premichenssttelser
Erutto RODGD 120234 E.E38 0 1.075 3453 7072
Samlet belab, der kan tilbagekraeyves i henhold Ll genforsikringffra
SPY'er og finite reinsurance, efter justering for foryenteds tab zom RO140 T3 10 0 0 1] 0
Falge af modpartens misligholdelse
Bedste nettoskan owver preemichensettelser RO150 13512 EE72 1 1075 3453 7072
| Erstatningshenssttelser
Erutto RO160 E90.053 E3.902 0 11.509 185 26027
Samlet belab, der kan tilbagekreves i henkold tl genforsikringdfra
SP'er og finite reinsurance, efter justering for forventeds tab som ROZ40 444242 4514 1] 1] 1] 1]
falge af modpartens misligholdelze
Bedste nettoskan over erstatningshens sttelser RO250 245711 59388 0 11.504 185 26527
Bedste skan i alt — Brutto RO260 g10.2a87 70.540 ] 12.583 3E44 23.543
Bedste nettoskan i alt — Netto RO270 3ER.222 EE.OE5 ] 12.583 3E44 23.543
Risikomargin RO280 1811 1,533 ] 162 14 ]
Overgangsforanstaltningerne vedrarende
forsikringsm®ssiqge hensattelser
Forzikringsmagssige hensettelser baregnet under et ROZ290 0 L 0 L 1] L
Bedste skon RO300 0 L 0 L 1] L
Rigik.omargin RO310 0 1 0 1 1] 1
Forsikringsma®ssige hensattelser — i alt
Forsikringsmaessige hensattelser — i alt RO320 212098 2528 0 12. 745 3.ERE F3.600
Belab, der kan tilbagekrawves i henhold til genforsikringdfra SPY'er og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af RO330 445085 4524 0 a a a
modpartens misligholdelse — i alt
Forsikringsmae==ige henszettelzer minus belab, der kan tilbagekreyves i RO340 26T 033 EE.004 0 12 745 2 BEg 23 500

henhiald til genforsikringlfra SPy'er og finite reinsurance — | alt
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Accepteret ikkeproportional genforsikring

henhold til genfarsikringdfra SEY'er og finite reinsurance — | alt

Ikkeproportio Skades-
“;keplﬂ:.lﬂlllﬂl‘la Ikkeproportio | nal Il:lftfparts-. Ikkeproportio Inlsslt.lmg
- .| mal ulykkes- @8- O nal ejendoms- i
sygegentorsikri gen[ul!siluing tlal‘lSnglt- genf::rrsikring 'D;I:I;%';:IS
ng genforsikring
Cot40 Coi50 Coi60 COot7o Coign

Forsikringsmassige hens®ttelser beregnet under et RO010 0 0 0 0 1]
Samlet belab, der kan tilbagekraewves i henhold til genforsikringtfra
SPW'er og finite reinzurance, efter |u.5te-r|r!g for Forventede tab som RO0O50 o 0 o o 0
falge af modpartens misligholdelse i forbindelze med
forsikringsmaeessige hensattelser beregnet under et
Forsikringsm®ssige hens®ttelser beregnet som summen
af hedste skan oq risikomarginen
Bedste skan
Fremiehensettelzer
Eirutto RO0ED 0 I 1 0 237.8H
Samlet belab, der kan tilbagekraewes i henhold il genforsikringffra
SPW'er o finite reinsurance, efter justering for forsentede tab som RO140 0 1} 1} 0 733
falge af modpartens misligholdelse
Bedste nettoskan aver pramishenssttelser RO150 0 0 0 0 237.038
| Erstatningshenstielser
Eirutto RO1G60 0 I 1 15.099 1446175
Samlet belab, der kan tilbagekraewes i henhold il genforsikringffra
SPW'er og finite reinsurance, efter justering for forgentede tab som ROz240 0 0 0 2320 462,283
falge af modpartens mislighaldelze
Eedste nettoskan over erstatningshens sttalzer ROz250 0 0 0 12,7749 983,992
Bedste skan i alt — Brutto RO260 0 I 0 15.099 1654005
Bedste nettosken i alt — Netto RO270 0 1 1 12,779 1.220.989
Rizikomargin RO2E0 0 I I 517 21.809
Dvergangsforanstaltningerne vedrarende
forsikringsmEssige hensattelser
Forgikringsmassige hensattelser beregnet under et RO250 1 0 a 1 a
Bedste skon RO300 1 a a 1 1]
Riizikomargin ROZ10 1 1 a 1 0
Forsikringsmassige hensattelser — i alt
Forsikringsmassige hensattelser — i alt RO320 1 I a 165.616 1.705.815
Eelab, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringlfra SPY'er og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab 2om falge af RO330 0 a a 2320 463018
modpartens misligholdelze — i alt
Forsikringsmassige hensattelzer minus belab, der kan tilbagekraves i RO340 o 0 0 13295 1242 799
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Skadeszforsikringzerstatninger

Total skadezforsikring

Ulykkezar /
forzikringzar

Z00Z0

Ulykkezar

Udbetalte bruttoerstatninger (ikkskumulativt)

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
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{zbsolut belab) Udviklingzar
Ar ] 1 2 3 4 s & 7 8 9 10 & + I indeverende ar Sum af ar (knmulativt)
CO010 [S{1] V1] C0030 C0040 CO050 CO060 Co070 C0080 C00%0 CO100 C0110 C0170 C0180
Tidligere |ROLOOD -3.381.175.648 ROL00 -3.381.175.647 82 -3.381.175.647 82
N-9 ROL60) -157.014.882| -118.551.210| -44.885.367| -12.603.125| -4215731| -2.786.580| -2.244.387| -2.655.370) -1.945.260| -G358.646 ROL&0 -358.645 5% -387.904.780.55
N-8 ROL70|-221.528.711| -174.399.545| -44430.303| -3.198.051| -2.535.3580| -2922.556| -3.158.767| -2.258.675| -1.247.712 RO170 -1.247.711 68 -455 681.91122
N-T ROL80| -295 821.296| -156.926.312| -40.046.224| -16.975.222| -7964 883| -1.516.057|-10.748.371| -6.779.951 ROLB0 -6.779.981.17 -337.179.355 36
N-6 RO190| -342.268.791| -188.527.176| -25.481.273| -16.726.781| -7.182.616|-37.917.034| -4.674.212 RO190 -4.674.212,27 -626.777.893.75
N-5 RO200| 406407233 -258.822.413 -138.190.608 | 44 552.013| -16.441.787| -15 407506 R0O200 -15.407.506,48 -879.821.560.81
N4 R0O210| -458 905.100( -239.390.798| -61.753.329| 45.573.346| -37.014 575 R0O210 -37.014.575 46 -842.637.147.73
N-3 R0O220| -408.636.328| -210.030.353| -53.190.533| -24.554.807 R0220 -24.554.807,12 -696.432.021,73
N-1 R0O230| -416.275.008| -262.608.303| -63.502.273 R0O230 -63.502.272,75 -742.385.583,89
N-1 RO240| -473.771.107 | -336.866.267 R0O240 -336.866.267 .07 -810.637.374 45
N RO250| -474 400208 RO250 -474 400.207 50 -474 400.207 50
|I alt | RO260 -4.346.581.545,30 -3.835.033.485,22
Bedszte skon over erztainingzhens=ttelzer, brutto, udizkonteret
{zbsolut belab) Udviklingzar
Aretzs udgang
Ar ] 1 2 3 4 s & 7 8 9 10 & = (dizkonterede data)
CO200 CO210 c02lo C0230 C0z40 C0z50 CO260 coz7o CO280 C02%0 C0300 C0360
Tidligere |ROLOOD 34.135.445 ROL00 30.302.036,03
N-8 ROLGD 0 0] 25.432.772) 28.128.716] 9.553.8%4| 6.795.16% 4.733.956| 3.600.706| 2.594.116| 19.150.773 ROLG0 16.025.008,37
N-8 ROLT0 0| 71.796.616| 32079911 2733422 13.258.530| 3.746.841| 1342482 1.339.626| 12430460 RO170 10.309.634 71
N-T ROL80| 225380058 63.177.290| 3%.570.389| 18.503.822| 4137482 4.797.758| 4966422|21.446.349 ROL80 18.162.840,35
N-6 RO190| 226.572.815| 8§7.114.906| 42.154.861| 22.284.236| 12.952.756| -6438.895| T0.667.487 RO190 38.405.069.01
N-5 RO200| 442936371| 185.501.803| 48.796.775| 14440.185(101.392.83%| 54 716244 R0O200 4580543330
N4 RO210| 341.071.652| 105669496 58494 521| 146.031.463| 56.700.633 R0O210 48.341.759.15
N-3 R0O220| 336.285.523| ©54.748.355( 138.287.534| 70.519.046 R0220 50.645.684 34
N-1 RO230| 366.682.030| 212.725.426| 152.566.112 R0O230 139.504.525,09
N-1 RO240| 782499 580| 545967541 R0O240 522.207.750,24
N RO250| 320033209 RO250 496.556.901 42
|I alt | RO260 1.446.174.682,22
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Virkning af langzigtede garantier og overgangzforanstaltminger

Virkning af overgangs- Virknine af
Belob med langzigteds foranztaltninger Virkning af overgangs- 1 t'l'tgt Virkning af
garantier og overgangs- vedrorende foranstalininger . e :', LLte s’-, matchtilpasning
. oy s . justering zat til .
foranstaltninger forzsikringsm=s=zige |vedrorende rentesatzen 1 zat til nul
L.000 kr. henzettelzer n
C0010 C0030 CO050 co070 C0090

Forzikringzmmsasipe hensettelzer ROO10 1930821 0 0 0 0
Bazizkapitalsrundlag ROOZ0 1.603.561 0 0 0 0
Anerksndt Iulpit:llgrundl:g til opfyldalze RO0S0 1.609.561 0 0 0 0
af solvenskapitalkravet
Solvenskapitalkrar RO020 343.748 0 0 0 {0
;\nel:lul.lndl Isnpil:lllgrumilng til opfyldelze RO100 1572.897 0 0 0 0
af minimumskapitalkravet
Minimumzkapitalloray RO110 240335 0 0 0 0
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5130101
Kapitalgrundlag

1.000 Er.

Tierl — Tier1 —
P
Ialt b t|B ot Tier 1 | Tier 3
Coo1o Co02o Co0030 | Co040| CODsS0

Bazizkapitalgrundlag for fradrag af kapitalinteresser i finansierings- og kreditinstitutter som omhbandlet i
artikel 68 i delegeret forordning (EU) 201535

Ztamalktislapital (vden fradrag af spne aktisr)

R0010

1]

Orverlours ved emission vedrerende stamalktiskapital R0030 0
Garantikapital og medlemsbidraz eller tilsvarends bastskapitalerundlazselementer for gensidize oz gensidislirnends selskaber RO040 30000
Efterstillede rensidize medlemskonti Ri0=0 0

Orverslsdslapital

RO070

1.438.983

Przferencealitior RO090
Orverlurs ved emission vedrerends praferencealkitier RO110
Afstemningsreserve R0130
Efterstillet g=ld RO140
Et belab svarende til verdien af vésloudte sleattealctiver natto RO160
Andre, ikke ovenfor angivne kapitalerundlazselementer podlcendt som basiskapitalerondlag af tilsvnsmyndicheden. RO180

Kapitalgrundlag jf regnzkabet, zom ikke bor medregnes 1 afstemningsrezerven, og zom ikke opfyvlder
kriterierne for klassificering zom kapitalgrundlag i henhold til Solvens IT

Fapitalzrendlaz |f. regnslkabet, som ikke bar medraenes 1 afstemningsreserven, of som ikle opfvlder Lriteriernes for

klassificering som kapitalrrendlag i henhold til Solvens IT R0220

Fradrag

Fradraz vedrarende kapitalinteresser 1 finansierings- oz lreditinstitutter R0230 1]
Samlet bazizkapitalgrundlag efter fradrag ROZ90 1572397

Supplerende kapitalerundlag

Ubetalt og ikdoeindlcaldt stamaktiskapital, som kan kraves indkaldt RO300 0
Hddezindbetalt o ikkeindlcaldt marantilcapital o ildkeindbetalte oF iklceindlcaldte medlemshidrar eller tilsvarende R0310 0
bazsizkapitalerondlazzelementer for gensidizs og pensidizliznends selslaber, som kan kraves indlcaldt

Ubstalte or ikkeindlealdte praferenceaktier, som kan leraves indlealdt R03zo 0
En juridisk bindende forpligtelss til at tegns og betale for efterstillet g=ld efter anmodning R0330 0
Eemburser oF garantier henharende vnder artileel 96, stle. 1, nre. 23, 1 dirsletiv 2008/138/EF R340 0
Femburser og garantier ilcke henharende uvnder artileel 96, stk 1, nr. 2, 1 direlctiv 2009/138/EF RO350 0
Indlcaldelse af supplerends bidrag hos medlemmer henherende vnder artileel 98, stk 1, nr. 30, 1 direletiv 2009/133/EF RO3s0 0
Indlcaldelse hos medlemmer af supplerends bidrag ikdoe henharende vnder artikel 96, stle. 1, nr. 3), 1 direlctiv 2009/133EF RO3T0 0
Andre former for supplerends kapitalzrondlas R03gn 0
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Iali

Tier 1 —
Ubegrznzst

Tier 1 —
Begrz=nzet

Samlet supplerende kapitalgrundlag

R0400

Til radighed ztiende og anderkendt kapitalgrundlag

Zamlst til ridighed stiende kapitalerendlag til opfildelss af solvenslapitalleravet ROs00 | 1605561 1572 897 0
Zamlet til ridizhed stiende kapitalprondlag til opfildele af minimumelapitalleravst ROS10 | 1,572,857 1.572.8%7 0
Samlat anerkendt kapitalgrondlag til opfvldelse af solvenskapitalloravat ROs40 | 1605561 1572 897 0
Samlat anerkendt kapitalgrondlag til opfyldelse af minimemskapitalleravet RO&S0 | 1,572,857 1.572.8%7 0
Solvenzkapitalloray RO580 345,748

Minimumskapitallkrar ROG00

Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og solvenzkapitalkray RO620

Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og minimumskapitalkrar BG40

Afstemningsreserve

Orversloydends alctiver 1 forhold Hl passiver ROT00
Eene alctier (som besiddes dirslcte of indirekts) ROT10
Piregnelige vdbwtter, vdlodninger og gebyrar ROT20
Andre basislkapitalsrendlagselementer ROT30
Justering for berrensade kapitalrrundlagselementer 1 forbindalse med matehtilpasningsportefaljer oz ring-fencad fonde ROT40
Afstemuningzrezerve RO760
Forventet fortjeneste

Forventet fortjensste indsholdt 1 frembidize pramier — Liveforsiloning RO770
Forventet fortjeneste ind=holdt 1 fremtidize pramisr — Sladesforsiloring ROT80
Samlet forventet fortjeneste indeholdt 1 fremtidige preemisr ROTo0
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Solvenzkapitalkray — For zelzkaber, der anvender standardformlen

Bruttosolvens- Selall.';:lba— .
1000 kr, kapitalkray specifikke | Forenklinger
parametre
Co110 CO0e0 COL00
hlarkedarisicl ROO10 332471 Inzen
Modpartsrisici ROOZ0 35 6590
Livsforsiloringsrisici RO030 0 Ingen Ingen
Sveeforsiloringsrisict R0 203,736 Ingen Ingen
Skadesforsilringarisict RO0=0 360542 Ingen Ingen
Dhwersifikation ROD&0 -335 054
Fiszici pi immaterislls alctiver ROOT0 0
Prim=rt solvenskapitallkray RO104 797.335
Beregning af zolvenzkapitalkravet Co1o0
COperationelle risici RO130 51.408
Forsilerningsmassige henssttelsers tabsabsorberends svne R0140 0
Udsludte skatters tabsabsorberends svne Ro150 0
Eapitalleraw for aktiviteter omiattet af artileel 4 1 girelctiv 2003/41EF RO160 0
Solvenzkapitalkrav ekskluszive kapitaltilleg ROZ00 343743
Allerade indfart kapitaltill=s RO210 0
Solvenzkapitallorav ROZI0 0
Andre oplyzninger om zolvenskapitalkravet
Eapitalkray for delmodulet for lobetidsbazerede aktierizici RO400 0
Zamlade teorstizloe solvenslapitallerawy for den resterends del Rio410 348.743
Samlede teoratiske solvenslkapitalloray for ring-fenced fonde RO420 L
2amlade teoretizles solvenskapitalleray for matchtilpasningsportefaljer RO430 0
Diversifikationseffzlcter som falee af sammenl=gning af tzorstizlks
solvenslapitallerav for ring-fenced fonds mad henblilc pa artiles] 304 R0440 0
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Minimumskapitalkray — Udelubkende liveforsikrings- eller livsgenforzsikringsvirkzomhed eller udelukkende

zkadesforzikrings- eller skadezgenforzikringavirkzomhed

Linezrt formelelement for skadesforzsikrings- og skadesgenforzikringzforpligtelzer

Coo1o
RO010 | 236.556

MCRML Resultat

Badste sken o forsikringsmasssize hensasttelser
beregnat vnder at, netto (dvs. med fradrag af

Tegneds pramisr de sensste 12

mainzder, natto (dvs. med fradrag af

1.000 k. genforsiloring 3PV er) ganforsikring)
Coo0 CO030

Forsikring vedrarends vdgifter til leeshehandling, herundsr proportional

senforsilering R0020 3.629 5.452
Forsikring vedrarende indloomstsilering, herunder proportional genforsikring |R0030 122164 110.493
Arbejdsslcadeforsiloring, herunder proportional zenforsilring R0O040 376.01% 128773
Motoransvarsforsikring, herunder proportional zznforsilering R0O050 134,828 G8.376
Anden motorforsilering, herunder proportional genforsiknng RO060 33.267 358.322
%3-, luftfarts- o transportforsilering, herunder proportional zenforsikring |[RO070 2.189 5.313
Brand oz andrs skader pi zjendom, herunder proportional zenforsilring R0O0B0 363222 302.362
Almindaliz ansvarsforsiloring, hervnder proportional genforsikring RO090 66.065 60.955
Eradit- og lantionsforsikring, herunder proportional genforsilkring R0O100 0 [
Fetshjz=lpsforsilering, hervnder proportional zenforsilring R0O110 12.583 10.150
Azsistanes, herunder proportional zenforsilering R0O110 3644 22370
Kredit- og kavtionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0130 33.359 45.252
Nckeproportional sygesenforsikring R0140 0 0
Dceeproportional ulyldeeseenforsilering R0150 0 0
Ikkeproportional luftfarts-, se- og transportzenforsiloring ROL160 0 0
Iklkeproportional sjendomszenforsikring RO1TO 12.779 3

Linewert formelelement for liveforsikrings- op livsgenforsikringsforpligtelzer

Cn0o40

MCRL Resultat [Rozoo| 3763

Badste skan o forsiloringsmassize hensmttelser
beregnat vndar 2t, netto (dvs. med fradrag af
zenforsikring 8PV er)

Bamlet risikcosem, netto (dvs. med
fradrag af genforsilering EPVer)

Coos0

Coos0

Forplistelser med sevinstandale — Garantereds ywdslser

R02Z10

Forplistelser med pevinstandele — Fremtidizs dislretion=re vialser

RO220

Forplistelser i tilknytning til indeksregulerst og vnit-linked forsikring

R0230

Andre livs- og syzeforsikringsforplistelser og livs- oz
sygegenforsileringsforpligtelser

ROZ40

Risikosum i alt for alle livsforsilerings- og livszenforsikringsforplistelser

R0250

Beregning af det zamlede minimumszkapitalkrar

Co07n

Lingzart minimumskapitalkrav RO300 | 240.355

Solvenskapitalkrav RO310 | 848.748

Loft for minimumskapitalkrav R0O320 | 381.935

Bundgraensze for minimumskapitalkrav RO330 | 212187

Kombineret minimumskapitalkrav RO340 | 240335

R0O350| 23.845

Absolut bundgraense for minimumskapitalkrav

CooTn

Minimumskapitalkrav |R0—10-D 240.33%
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