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Sammendrag

Denne rapport indeholder oplysninger om Kebstoedernes Forsikrings solvens og finansielle situationen for
rapporteringsdret 2025. Rapporten giver et samlet overblik over selskabets ledelsessystem samt voesentlige
gkonomiske resultater, risikoprofil, voerdianscettelse til solvensformdl og kapitalforvaltning for 2025.

Kobstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab med en delegeretforsamling som gverste sel-
skabsretlige organ. Direktionen forestdr den daglige ledelse, og der er i Kebstoedernes Forsikring aktuelt an-
sat en administrerende direktor til at varetage den daglige ledelse.

Som kundeejet selskab har Kgbstoedernes Forsikring som formdl at generere et passende overskud, til at
bevare passende kapitalstyrke og en sund virksomhed, som investerer i udvikling og vaerner om sin evne til
at konkurrere. Det betyder, at selskabet er bevidst om, at enhver omkostningskrone, der bliver investereret,
skal gore selskabet mere konkurrencedygtige — til glcede for kunderne. Effektive processer og lgsninger, gen-
nemteoenkt prisscetning og fornuftige investeringer skal sikre et passende overskud til at udvikle virksomhe-
den — hverken mere eller mindre.

1 2025 steg Kabstoedernes Forsikrings proemieindtoegter med 5,2 %. Resultatet af forsikringsdriften blev -80,3
mio.kr. i 2025 (-3,8 mio.kr.). Sammenlignet med 2024 har forsikringsdriften i 2025 veeret pdvirket af forstoerk-
ninger af erstatningshenscettelserne pd tidligere drgange.

Langt den overvejende del af investeringsaktiviteterne hdndteres af eksterne portefgljeforvaltere. Investe-
ringsafkastet gav i 2025 et overskud pd 297,4 mio.kr. mod et overskud pd 224,6 mio.kr. i 2024.

Kobstoedernes Forsikrings to starste risici er forsikringsrisiko og markedsrisiko, som beskrives yderligere un-
der hhv. punkt C1 og C2. Kabstoedernes Forsikring har en robust kapital, som understgtter risikoprofilen. Ka-
pitalkravet opgeres ved standardmodellen og udger 799,05 mio.kr., og minimumsolvenskravet udger 263,47
mio.kr. pr. 31. december 2025. Kapitalgrundlaget udgar 1.970,19 mio.kr. der giver en solvensmaoessig overdoek-
ning pd 1.171,14 mio.kr. og en solvensgrad pd 2,47%.

Denne rapport blev godkendt pd bestyrelsesmadet d. 26. marts 2026.
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A.Virksomhed og resultater

A.1Virksomhed

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

Kobstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab registreret i Erhvervsstyrelsen med CVR 5114 88
19.

A.l.b Tilsynsmyndighed

Kobstoedernes Forsikring er underlagt tilsyn af den danske tilsynsmyndighed Finanstilsynet.

Finanstilsynet
Strandgade 29

1401 Kebenhavn K
Telefon: 33 55 82 82

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

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

CVR-nr. 337712 3]

A.1d Ejerstruktur
Kobstoedernes Forsikring, Gensidig har ingen kapitalejere.

A.l.e Koncernstruktur

Kebstcedernes Forsikring, Gensidig

CVR 5114 8819
Aktivitet: Skadesforsikring i DK

Kebstcedernes Ejendomsselskab P/s Kebstcedernes Ejendomsselskab MIA AfS
Komplementar Aps
CVR 37 68 93 86 CVR 38 58 4138 CVR 37328251
Aktivitet: Ejer Strandgade 27a Aktivitet: Komplementar til Aktivitet: Drift af forsikringssystem
100 % ejet Kebstcedernes Ejendomsselskab P/S 100 % ejet
100 % ejet

Figur I: Koncernstruktur

Koncernen bestdr udover moderselskabet, Kabstoedernes Forsikring, Gensidig, af kapitalforeningsafdelingen
KF Invest (100 %), Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S (100 %), Kebstoedernes Ejendomsselskab Komplemen-
tar ApS (100 %), og MIA A/S (100 %). Alle selskaber har hjemsted i Kebenhavn.
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KF Invest (100 %) er en kapitalforening, hvor igennem en stor del af Kebstoedernes Forsikrings investerings-
aktiviteter foretages.

Kebstoedernes Ejendomsselskab P/S (100 %) ejer Kebstcedernes Forsikrings domicil pd Strandgade 27A i Ke-
benhavn.

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

Endvidere er Kgbstoedernes Forsikring sponsorvirksomhed for Pensionsafviklingskassen for Kgbstoedernes
almindelige Brandforsikring. Det betyder i praksis, at Kebstoedernes Forsikring skal indskyde yderligere kapi-
tal hvis Pensionsafviklingskassen ikke kan leve op til sine forpligtelser.

Det sidste medlem af Pensionsafviklingskassen afgik ved deden i 2024. Pensionsafviklingskassen vil derfor
blive oplost i Iobet af 2026. N&r det er sket, vil de resterende aktiver blive overfert til Kgbstoedernes Forsikring.

Ved udgangen af 2025 havde Pensionsafviklingskassen aktiver for 12,5 mio.kr. (12,7 mio.kr.). Egenkapitalen
udgjorde 12,4 miokr. (12,6 mio. kr.).

A.lf Vaesentlige brancher og geografiske omrader

Kebstoedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab og er séledes ejet af forsikringstagerne. Selskabet
beskeoeftiger sig med dansk skadeforsikring og tegner hovedsageligt direkte forsikring i Danmark. | enkelte
tilfoelde tegnes der ogsd forsikring i udlandet, men det sker udelukkende til bestdende kunder.

Kebstoedernes Forsikrings voesentligste brancher er erhvervsforsikring (bygning, Igsere og arbejdsskade) til
smd og mellemstore erhvervsdrivende, privatforsikring (brand, lesere og ulykke) samt motorforsikringer til
sdvel erhverv som private.

A.l.g Veesentlige begivenheder
Der har i 2025 ikke veeret nogle voesentlige begivenheder.

A.2 Forsikringsresultater

Forsikringsvirksomheden gav i 2025 et underskud pé 80,3 mio.kr. mod et underskud pé 3,8 mio.kr. i 2024. De
samlede bruttoprcemieindtcegter udgjorde 1.563,5 mio.kr. heraf stammer 0,01 mio.kr. fra forsikringer udenfor
Danmark.

Fordelt pd brancher udger bruttoproemieindtoegterne:

Bruttopreemieindtaegter (mio.kr.)
none || o] rersel

Bygning og lasareforsikring 655,4 640,6 14,8
Motorkeretgjsforsikring, Ansvar 102,8 12,4 -9,6
Motorkeretgjsforsikring, Kasko 379,5 378,9 0,6
Arbejdsskadeforsikring 136,6 133,4 3,2
Ulykkesforsikring 158,6 128,2 304
Anden direkte forsikring 130,6 92,2 38,4
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Indirekte forsikring 0,0 0,0 0,0
lalt 1.563,5 1.485,7 77,8

Tabel I: Bruttopreemieindtaegter

Bruttopreemieindtoegterne er steget med 77,8 mio.kr. eller 5,2%. “"Anden direkte forsikring” bestér hovedsa-
geligt af erhvervsansvarsforsikring og “Indirekte forsikring” vedrarer internationale reassurance. Kebstceder-
nes Forsikring opharte med at indtegne international reassurance ved udgangen af 2013.

Det forsikringstekniske resultat fordelt p& brancher udger:

Bygning og lgsgreforsikring 19,9 -52]1 72,0
Motorkeretgjsforsikring, Ansvar -52,3 -50,3 -2,0
Motorkeretgjsforsikring, Kasko 57,0 14,1 42,9
Arbejdsskadeforsikring -142,1 -14,8 -127,3
Ulykkesforsikring 37,0 60,3 -23,3
Anden direkte forsikring 0,2 38,2 -38,0
Indirekte forsikring 0,0 0,8 -0,8
lalt -80,3 -3,8 -76,5

Tabel 2: Forsikringsteknisk resultat fordelt p& brancher

Det samlede forsikringstekniske resultat blev -80,3 mio. kr. (-3,8 mio.kr.). Underskuddet skyldes hovedsageligt
at erstatningshenscettelserne i lgbet af 2025 blev forstcerket, primcert pd arbejdsskadeforsikring, men ogsé
ovrige brancher. Forstoerkningerne blev primcert foretaget pé tidligere drgange, hvilket resulterede i et stort
bruttoaflebstab pd 208,2 mio.kr. i 2025. Combined ratio blev 105,7 (100,9), hvilket ikke var tilfredsstillende, men
reguleret for det skal det store aflebstab var Combined ratio uden aflgb 93,1%.

A.3 Investeringsresultater
A.3.a Indtaegter og udgifter fra investeringer efter aktivklasse
Investeringsafkastet gav i 2025 et overskud pé& 302,0 mio.kr. mod et overskud p& 272,9 mio.kr. i 2024.

Fordelt p& regnskobsposter ser investeringsofkastet sdledes ud:

Indtoegter fra tilkknyttede virksomheder -5,7
Renteindtoegter og udbytter m.v. 47,8 76,7 —28,9
Kursreguleringer 2948 239,9 54,9
Renteudgifter -2,6 -0,6 -2,0
Administrationsomkostninger i forbindelse med investerings-

. -40,1 -374 -2,7
virksomhed
Investeringsafkast, i alt 302,0 272,9 29,1

Tabel 3: Investeringsafkast fordelt pd regnskabsposter

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

Indteegter fra tilknyttede virksomheder (mio.kr.) mmm

Kgbstoedernes Ejendomsselskab P/s -8,6 10,9
Kobstoedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS 0,2 0,1 0,1
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MIA A/S -0,5 2,9 -34
Indtaegter fra tilknyttede virksomheder, i alt 2,0 -5,6 7,6
Tabel 4: Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Renter og udbytter kan specificeres pd felgende mdde:

Renteindtaegter og udbytter m.v. (mio.kr.)

Renteindtoegter 20,1 421 -220
Udbytter 27,7 34,6 -6,9
Renteindtaegter og udbytter m.v., i alt 47,8 76,7 -28,9

Tabel 5: Renteindtaegter og udbytte m.v.

Fordelt pd& aktivtyper kan kursreguleringerne specificeres pé falgende made:

Kapitalandele 188,0 m,4 76,6
Investeringsforeningsandele 108,7 105,2 35
Obligationer -1,4 25,9 -27,3
Valutakursregulering mv. -0,5 -25 2,0
Kursreguleringer, i alt 294,8 239,9 54,9

Tabel 6: Kursregulering

Forskellene mellem 2025 og 2024 skyldes udvikling pé finansmarkederne med stigende aktiekurser.

A.3.b Gevinster og tab direkte indregnet pa egenkapitalen
Kebstcedernes Forsikring har ingen gevinster eller tab indregnet direkte pd egenkapitalen.

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

A.4 Resultater af andre aktiviteter
Kebstoedernes Forsikring har ingen vcesentlige indtoegter eller udgifter, som ikke stammer fra forsikrings-
eller investeringsaktiviteterne.

A.5 Andre oplysninger

Der er ingen yderligere oplysninger.
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B. Ledelsessystem

B.1. Generelle oplysninger om ledelsessystemet
B.l.a Ledelsessystem

Nedenfor ses Kgbstaedernes Forsikrings organisationsdiagram for 2025.

Intern revision

Revisionsudvalg

Nomineringsudvalg

EA
Louise Fleckenstein

HR
Stine Olsen

Jura/Compliance
Anders Henriksen

]7 Bestyrelse 4[
Ekstern revision
Direktion
Administrerende Direktor
Anders Hestbech
Investeringskomite —‘ T
Risikostyringskomite J
Lensomhedskomite
Markedsudvikling Salg Operations Pris og Produkt

Jens Green Torben Moos Morten Fruergaard

Figur 2: Organisationsdiagram

Bestyrelse

Som et gensidigt forsikringsselskab er Kagbstoedernes Forsikrings gverste myndighed en delegeretforsamling
pd 35 medlemmer, som er valgt af og blandt forsikringstagerne. Delegeretforsamlingen veelger sin formand
og noestformand, der ogsd er henholdsvis formand og ncestformand for bestyrelsen. Kabstoedernes Forsik-
rings bestyrelse bestdr af yderligere fire medlemmer valgt af og blandt delegeretforsamlingens medlemmer

samt af tre medarbejderreproesentanter.

Det er bestyrelsens fornemmeste opgave at udarbejde en forretningsmodel og gennem strategier at scette
retningen for virksomheden. Det er bestyrelsens ansvar at anscette en direktion til at forestd den daglige

Morten Jepsen

ledelse. Der er aktuelt ansat en direkter til at varetage den daglige ledelse.

Kebstoedernes Forsikrings bestyrelse bestdr af:
e Jens Munk Jensen, formand
e Thomas Olsen, ncestformand
e Brian Rothemejer Jacobsen
e Allan Bisgaard
e  Martin Rudolf Leonhard
¢ Helle Schjedt-Bruhn
e Kasper Toftkcer Hansen (medarbejdervalgt)
¢ Claudia Marquard Sgnderskov (medarbejdervolgt)
e Martin Ziegler @ding (medarbejdervalgt)

@konomi

Jesper Nemholt
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Revision- og risikoudvalg

Bestyrelsen har nedsat et revisions- og risikoudvalg, som bestdr af medlemmer, som findes blandt besty-
relsen. Mindst et medlem af revisions- og risikoudvalget har kvalifikationer inden for regnskabsvcesen eller
revision. Revisions- og risikoudvalget overvéger bl.a. regnskabsaflceggelsesprocessen og selskabets risiko-
styring, den lovpligtige revision af drsregnskabet samt det interne kontrolsystem. Udvalget overvéger og
kontrollerer herudover revisors uafhcengighed.

Nomeringsudvalg

| forbindelse med valg til bestyrelsen nedscettes et nomineringsudvalg. Nomineringsudvalget nedscettes
alene i de @r, hvor der er valg af medlemmer til bestyrelsen. Nomineringsudvalget bestdr altid af to med-
lemmer af bestyrelsen og to medlemmer af delegeretforsamlingen. 1 2025 bestod nomineringsudvalget af
noestformand, Thomas Olsen og bestyrelsesmedlem Martin Leonhard samt af de to medlemmer aof delege-
retforsamlingen, Philip Sendergaard og Jan Schenning.

Direktion og ledergruppe

Det er direktionens ansvar at sikre implementering af den af bestyrelsens vedtagne forretningsmodel og de
til enhver tid goeldende strategier. Det er ligeledes direktionens ansvar at sgrge for en forsvarlig organisering
og implementering af de af bestyrelsen udarbejdede strategier mv. Til at bisté direktionen er der ansat en
ledergruppe, som, med ansvar for hvert sit omré&de, skal sikre implementering af strategier, beslutninger mv.

Direktionen bestdr af
e Anders Hestbech, Administrerende direktar

Den gvrige ledergruppe bestér af
e Morten Fruergaard, Chief Operating Officer
e Morten Jepsen, Chief Underwriting Officer
e Jesper Nemholt, Chief Financial Officer
e Torben Moos, Chief Commercial Officer
¢ Jens Green, Chief Marketing Officer

Noglefunktionerne

Som en del of ledelsessystemet, har direktionen etableret hhv. en compliance-, en risikostyring- og en aktu-
arfunktion. Direktionen har for hver af naglefunktionerne udpeget en nggleperson, der er den ansvarlige for
funktionen. Herudover har bestyrelsen udpeget den interne revisionschef som nggleperson i den interne au-
ditfunktion. Neglefunktionerne medvirker til at sikre et effektivt ledelsessystem, herunder et effektivt risikosty-
ringssystem og et effektivt internt kontrolsystem, der kan understgtte en forsvarlig ledelse af viksomheden.

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

B.1.b Vaesentlige cendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden
Der har ikke vceret nogen voesentlige cendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden, udover at Jens
Green tiltrddt som Chief Marketing Officer i perioden.

B.1.c Aflenningspolitik og -praksis

Kebstcedernes Forsikrings lanpolitik har til formdal at medvirke til, at aflenning af bestyrelse, direktion og an-
satte, der har veesentlig indflydelse pé risikoprofilen, samt medarbejdere i kontrolfunktioner og intern revi-
sion, ikke ferer til overdreven risikovillig adfoerd. Lenpolitikken skal séledes medbvirke til, at ledelsen og voe-
sentlige risikotagere arbejder for at fremme en sund og effektiv risikostyring af Kebstoedernes Forsikring.
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Aflenningen skal veere i overensstemmelse forretningsstrategien, veerdier og mal, herunder en holdbar for-
retningsmodel og ma ikke vecere af en starrelse eller sammenscetning, som indebcerer en risiko for interes-
sekonflikter, eller som ikke harmonerer med gnsker om at beskytte kunderne.

Kobstoedernes Forsikrings bestyrelse aflennes med et fast basishonorar og er ikke omfattet af nogen former
for incitaments- eller performanceafhcengig aflanning. Honoraret er ikke pensionsgivende. Bestyrelsens ba-
sishonorar fastscettes pd et niveau, som er markedskonformt og som afspejler kravene til bestyrelsesmed-
lemmernes kompetencer og indsats i lyset af Kabstoedernes Forsikrings kompleksitet, arbejdets omfang og
antallet af bestyrelsesmoder.

Ud over basishonoraret ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens udvalg. Udvalgshonoraret
fastloegges efter de samme principper som basishonoraret. Samtlige honorarer godkendes af generalfor-
samlingen.

Direktionen er ansat pé kontrakt. Direktionen oppebcerer en fast grundlgn, som afspejler gnsket om at sikre
den fortsatte mulighed for vaekst og direktionens selvstoendige indsats og veerdiskabelse. | tilloeg til lannen
betales der scedvanlige lgnsubstitutter.

Bestyrelsen har i overensstemmelse med aflenningsreglerne i den finansielle sektor og lenpolitikken indgdet
en fastholdelsesaftale med den administrerende direktar.

Der sker en drlig vurdering af aflenningen, og der foretages i den forbindelse en vurdering af udviklingen i
markedspraksis og niveau.

De veesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner er ansat pd almindelige anscettelsesvilkdr og op-
pebcerer en fast grundlgn. | tilloeg til lannen indbetales pensionsbidrag, ligesom firmabil af passende stor-
relse, fri telefon, internet og andre scedvanlige Ionsubstitutter (sundhedsforsikring, avis mv.) kan aftales at
indgd i lennen.

Veaesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner kan modtage variabel Izn, som dog ikke mé overstige
100.000 kr. pr. ér. 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 fratroedelsesgodtgerelser i forbindelse med opsigelse og fra-
treedelse. Almindelige fratreedelsesgodtgerelser, der ikke har karakter af "gyldne hdndtryk” og som aftales i
forbindelse med bescettelse aof stillingen eller i forbindelse med fratraeden, og som ikke er afhcengig af re-
sultater opndet ved varetagelse af stillingen, men som er tiltoenkt som et sikkerhedsnet, betragtes ikke som
variabel lon del og er derfor ikke omfattet af ncerveerende Ionpolitik.

B.1.d Vaesentlige transaktioner i lobet af rapporteringsperioden
P& den ordincere generalforsamling i fordret 2025 var der valg af medlemmer til bestyrelsen. Resultatet blev
til genvalg af Helle Schjgdt-Bruhn.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

B.2.a Egnetheds- og haederlighedskrav
Medlemmer af bestyrelsen, direktionen, ledergruppen og ngglepersoner skal til enhver tid have tilstroekkelig
viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udeve deres hverv eller varetage deres stilling. Derudover
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skal ovenncevnte personkreds til enhver tid have et tilstroekkeligt godt omdamme og udvise hoederlighed,
integritet og uafhcengighed for effektivt at kunne vurdere og anfoegte afgerelser truffet af den daglige le-
delse.

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

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

For s& vidt angdr vurderingen af bestyrelsen, sker denne ud fra ovenncevnte kriterier om egnethed og hce-
derlighed, 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 sammenhoeng med mangfoldighedspolitik-
ken, s& der sikres en tilstroekkelig spredning med hensyn til kvalifikationer, viden og relevant erfaring i besty-
relsen.

Vurderingen af menige medlemmer af bestyrelsen foretages af bestyrelsens formandskab og af den sam-
lede bestyrelse i forbindelse med den drlige evaluering. Vurderingen af bestyrelsens formandskab foretages
af den samlede bestyrelse.

Egnethed- og hoederlighedsvurderingen af direktionsmedlemmer sker ligeledes ud fra ovennoevnte kriterier
om hcederlighed og egnethed. Der lcegges veegt pd kvalifikationer, viden og relevant erfaring, séledes at
direktionen kan lede Kgbstcedernes Forsikring pé en professionel méde.

Ved anscettelsen af den administrerende direkter og selskabsretlige registrerede direkterer, vurderer besty-
relsen om direktionsmedlemmerne lever op til de lovmaoessige krav om egnethed og hoederlighed. Vurde-
ringen foretages af den samlede bestyrelse.

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

Egnethed- og hcederlighedsvurderingen af medlemmer af ledergruppen og ngglepersoner sker ud fra oven-
noevnte kriterier om egnethed og hoederlighed. Vurderingen tager udgangspunkt i funktionsbeskrivelsen og
de krav der stilles til de opgaver personen skal udfere. Vurderingen af om ngglepersoner lever op til lovens
krav, foretages af direktoren eller evt. den samlede direktion.
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B.2.b Proces for vurdering af egnethed og haederlighed

Kobstoedernes Forsikring skal sikre, at medlemmer af bestyrelse, direktion, ledergruppe og naglepersoner
labende opfylder kravene til fit & proper jf. politik og retningslinje for egnethed og haederlighed. Kabstceder-
nes Forsikring udfgrer kontrol af, om der er sket cendringer i de oplyste forhold én gang drligt.

Hvis direktionen og/eller bestyrelsen vurderer, at en negleperson, direktions- og/eller ledergruppemediem
ikke lcengere er egnet eller hcederlig, skal direktionen/bestyrelsen troeffe passende foranstaltninger som ek-
sempelvis intern eller ekstern undervisning med henblik pé& at opgradere viden og kompetencer, tilpasning
af ansvar, forflyttelser, afskedigelser mv.

Kontrollen udfgres, séledes at den omfattede personkreds bekrcefter, at der ikke er indsat sGddanne forhold,
der gor den enkelte uegnet eller uhcederlig til at bestride hvervet eller stillingen i Kabstoedernes Forsikring.

For direktionens vedkommende indgdr dette i den drlige statussamtale mellem direktion og bestyrelsesfor-
mand. | relation til bestyrelsen foregdr den arlige vurdering af egnethed og hcederlighed i forbindelse med
bestyrelsens selvevaluering.

Resultatet af kontrollen, for s& vidt angdr naglepersoner, skal fremlocegges for bestyrelse og direktion til ori-
entering og skal — hvor relevant — veere ledsaget af en indstilling om fornyet egnetheds- og hoederligheds-
vurdering.

Resultatet af kontrollen, for s vidt angdr medlemmer af direktionen, skal foreloegges bestyrelsens formand-
skab henholdsvis den samlede bestyrelse, og skal — hvor relevant — veere ledsaget af en indstilling om for-
nyet egnetheds- og hoederlighedsvurdering.

Resultatet af kontrollen, for sé vidt angdr evrige personer ansat i neglefunktioner, foretages af den ansvarlige
for ngglefunktionen og foreloegges direktionen, herunder om evt. fornyet fit- og propervurdering og udfaldet
heraf.

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

B.3.a Risikostyringssystem

Risikostyring en vigtig og integreret del af den daglige drift og udferes som led i samtlige af Kgbstcedernes
Forsikrings forretningsprocesser fra pategnelse af risici (underwriting) til afdaekning af risici (genforsikring
og risikokapital). Kgbstoedernes Forsikring bestreeber sig hele tiden p& at arbejde inden for de fastsatte
greenser for at kunne opretholde en sund og lensom forsikringsdrift. Arbejdet med risikostyring i alle dele aof
organisationen er et arbejde, som skal fortsoette og opretholdes for at sikre den rette risikoforstdelse og kultur
i hele selskabet og derigennem styrke risikoorganisationen.

Risikoprofilen udmgntes i politikker og retningslinjer, som sammen med ORSA, er ejet af bestyrelsen. Besty-
relsen uddelegerer risikopdtagelse, -styring og -vurdering til selskabets direktion, som efterfglgende videre-
delegerer til relevante afdelingsledere.

Tabellen nedenfor beskriver Kabstoedernes risikostyringsproces, sdledes eventuelle veesentlige risici bliver
identificeret og héndteret pé betryggende og passende vis, indenfor de rammmer der er besluttet. Dette er en
kontinuerlig proces.
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Risikostyringsproces | Beskrivelse

Identifikation Risici bliver identificeret pd forskellig vis. Eksempler pd identifikation aof risici

kunne vcere:

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

e Som led i forberedelse af risikostyringskomitémegderne

¢ Som led i forbindelse med risikoundersagelser

¢ Ved veesentlige udvidelse eller nye produkter

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

Madling Risici bliver mélt ved at vurdere dem ud fra den besluttede risikomatrix som
fremgdr af politik for operationelle risici og risikostyring. Hertil, foretages der
kvantitative og kvalitative analyser for at vurdere disse netop disse parametre.
Det vaesentligste kvantitative voerktgj er Solvens Il standardmodellen.

Overvdgning Risici overvages ved overvégning af risikorammer og risikotolerancegrcenser,
og dette ggres bl.a. via. opsatte kontroller. Herudover overvéges MCR og SCR
lobende ved opgerelsen af de kvartalsvise solvensberegninger.

Styring Risici bliver styret ved bl.a. at bestyrelsen har i politikker og retningslinjer for-
muleret rammer for risikopdtagelsen for alle voesentlige risici. Ved alle voe-
sentlige cendringer i rammerne foretager risikostyringsfunktionen en konse-
kvensberegning pd solvensdcekningen, som er en styrende gkonomisk para-
meter.

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

e Opgoerelse af SCR, MCR og felsomhedsanalyser

e Godkendelse af risikovurderingsrapport (ORSA), herunder risikosty-
ringsfunktionsrapporten

¢ Rapportering til risikostyringskomité

e Ad-hoc risikovurdering ved voesentlige cendringer eller tiltag

e Opgoerelse aof afsluttede risikoundersagelser

Indberetning I henhold til de lovmaessige krav indberettes kvartalsvise oplysninger om risiko
og solvens, herunder fglsomhedsanalyser, til Finanstilsynet. Indberetningerne
er samtidig grundlaget for en del af den interne rapportering til bestyrelsen om

risiko og solvens.
Tabel 7. Risikostyringsproces

B.3.b Risikostyringsfunktionens anvendelse og integration i organisations-

struktur og beslutningsprocesser
Figuren nedenfor illustrerer de tre forsvarslinjer, som indgdr i risikoorganisering.
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2. Forsvarslinje

= Risikostyring,

compliance og aktuar-
funktionen

*  Ansvarlige for den daglige +  Udvikler og overvager + Uafheengig funktion der

risikostyring. risikostyringssystemet vurderer effektiviteten af

risikostyring, intern kontrol og

= Identificerer, vurderer og * Udfordrer og stetter 1. linje i governance.

handterer risici i deres risikohéndtering.

operationelle arbejde. *+  Rapporterer direkte til

«  Sikrer, at risici bliver korrekt bestyrelsen og

* Sikrer overholdelse af interne identificeret, malt og revisionsudvalget.

kontroller og procedurer. rapporteret.

Giver objektiv vurdering af hele
kontrolmiljeet.

Figur 3: Beskrivelsen af de tre forsvarslinjer.
Forste 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. Afdelingslederne har rol-
len som risikoejere og ansvarlige risikocontrollere i relation til de relevante risici og kontroller.

Anden forsvarslinje er organiseret uafhcengig af den operative ledelse, som validerer og overvdger risici
samt kvaliteten i forretningsgange og processer. 2. forsvarslinje udgeres af de tre ngglefunktioner compli-
ance-, risikostyrings- og aktuarfunktion, der har ansvaret for at have overblik, méle, analysere, undervise og
réidgive om risici.

Tredje forsvarslinje varetages af den interne revision/internal audit funktion, hvilket sikrer direktionen og be-
styrelsen en uafhcengig udtalelse omkring effektiviteten af risikostyringen. Herudover er ekstern revision ogsé
en del af 3. forsvarslinje.

Risikostyringskomitéen

Som et vigtigt element i risikostyringsstrukturen, er der etableret en risikostyringskomité. Denne bistadr med
facilitering til identifikation, mdling, styring, overvagning og rapportering af risici. Da komitéen bestdr aof di-
rektionen, ledergruppen og de avrige ngglefunktioner sikres en god forankring af risici samt ensrettede vur-
deringer af risici. Mgder i risikostyringskomitéen bliver gennemfert €én gang i kvartalet. Det er risikostyrings-
funktionen, som er ansvarlig for udarbejdelse af materiale til mgdet med input fra direkterer samt aktuar-
og compliancefunktion.

Komitéen har desuden til formdl at sikre, at selskabet til en hver tid har den ngdvendige indsigt i de risici,
som selskabet har eller forventes at sté& overfor i fremtiden. Komitéens opgave er lgbende at danne det
samlede risikobillede og derigennem identificere og rapportere alle vaesentlige risici for selskabet. Komitéen
understotter risikostyringsfunktionen i ansvaret for at danne og vedligeholde det samlede risikobillede til
bestyrelsen og direktionen, der herefter har det overordnede ansvar for hdndtering af disse.

Der anskes et toet samspil mellem administrationen (bl.a. driften af forsikringsforretningen og investerin-

gerne) og risikostyringskomitéen med fokus p& en sammenkoedning mellem selskabets risikounivers og det
arbejde, der bliver udfert i risikostyringskomitéen.
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Lensomhedsforum

Direktionen har nedsat et lansomhedsforum, som med 4 ugers intervaller vurderer den overordnede Ilan-
somhed pé sdvel kanal-, segment-, produkt- og brancheniveau samt gvrige relevante skceringer. Derudover
er der en roekke emner, som i faste intervaller diskuteres p&d maderne, herunder produktet arbejdsskade,
store partneraftaler samt niveauet for standardreservescetninger. | dette forum diskuteres ogsé behov for
og foresldede cendringer til tariffer samt sterre saneringsbehov og tiltag. Lansomhedsforummet bestdr af
direktionen, CUO, COO og salgsdirektaren og er ejet af lederen af Aktuariat, Pris & Business Intelligence. Goe-
ster inviteres efter behov.

Investeringskomité

Endelig er der nedsat en investeringskomité til at bistd direktionen i forbindelse med investeringsvirksomhe-
den bdde i relation til investeringer i den strategiske portefglje sdvel som evaluering af portefgljeforvaltnin-
gen af veerdipapirportefeljerne. Investeringskomitéen har ogsd til formdl at treede sammen og vurdere be-
hov for reaktioner i tilfcelde af en ekstraordincer udvikling pé investeringsmarkederne. Investeringskomitéen
bestdr af direktionen, gkonomidirektaren, der ogsé er formand for komitéen, og en ekstern réldgiver.

B.3.c Proces til vurderingen af egen risiko og solvens (ORSA)

Risikostyringen understgttes af den &rlige vurdering af risiko og solvens, (herefter 'ORSA’), hvor Kebstcedernes
Forsikrings risikoprofil bliver udformet pé& baggrund af identifikation og verificering af alle voesentlige risici.
ORSA-drshjulet er angivet nedenfor:

Planlaegning og vurdering af

Beregning af kapitalplan og
kapitalnedplan

Vurdering af risikoappetit i
politikker og retningslinjer
Risikostyringsfunktionens
rapport

Godkendelse af ORSA
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/09
Risikostyringskomitémede

Vurdering af
standardmodellen
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/06
Risikostyringskomitémade

Figur 4: ORSA-drshjul

ORSA arshjul
Udarbeijdelse af SFCR/RSR
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/12
Risikostyringskomitémade

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

Forretningsmodel

Strategi
Solvensberegninger og
rapporteringer pr 31/03
Risikostyringskomitémade

Arshjulet tager afsat i at sikre, at alle voesentlige risici bliver identificeret, mailt, overvaget, styret og rappor-
teret. Udover drshjulet vil den interne risikovurderingsproces ogsd indeholde evt. vurderinger, der opstér ad

hoc. Det kunne f.eks. vcere:
¢ Nye produkter
¢ Ny investeringsstrategi

* Nye voesentlige systemoendringer eller -kob

e M&A

e Indgdelse af nye store partnerskaber
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Ansvaret for etablering og videreudvikling af rammerne samt den driftsmoessige gennemfarsel af processen
for risikovurderingen ligger hos risikostyringsfunktionen.

Risikoidentifikationsprocessen er understattet ved brug af risikoregistret til systematisk risikoidentifikation og
vurdering. Risikoregistret er med til at sikre sammenhoeng mellem risici og kontroller samt en vurdering af
voesentlighed.

Processen for identifikation og vurdering af risici understottes yderligere af det etablerede hoendelsesregi-
ster, som udger en del af den interne rapportering. Hoendelsesregistret har til formdl at opfange og doku-
mentere operationelle fejl samt (system)mangler i Kebstcedernes Forsikring, samt sikre at hcendelser hand-
teres efter deres kritikalitet. Ansvaret for vedligeholdelse af hcendelsesregistreret ligger hos ledergruppen og
anvendes af risikofunktionen ved risikovurderingen samt i den kvartalsvise rapportering til risikostyringsko-
mitéen.

Kvantificering af risici, som ikke eksplicit indgér i standardmodellen, foregdr i toet samarbejde med leder-
gruppen, som har den ngdvendige faglige viden og erfaring. Kvantificeringen sker i forbindelse med den
drlige risikovurderingsproces, hvor ledergruppen revurderer og tilfgjer risici til samlede risikooverblik.

Modellering af risici foretages ved den goeldende Solvens Il standardmodel.

| ighed med sidste &r og i henhold til den gceldende lovgivning foretager Kebstoedernes Forsikring en vur-
dering af kapitalmodellens falsomhed og kapitalkravets robusthed over for diverse stress. Kabstoedernes
Forsikring har i drets risikovurdering valgt at arbejde med falsomhedsanalyser, modelstress og reverse
stresstest, beskrevet i kapitel C.1 - C.6.

Som det fremgdr af &rshjulet, bliver ORSA-rapporten proesenteret pd et bestyrelsesmode faciliteret af risi-
kostyringsfunktionen, hvor bestyrelsen sdledes har muligt for at drafte indholdet. Heri indgér blandt andet
kapitalplan og kapitalngdplannen. Hertil foretages der ogsd en vurdering af, om Kebstcedernes Forsikrings
anvendelse af standardmodel stadig er passende til opgerelse af Kebstcedernes Forsikrings kapitalbehov.
Ndr bestyrelsen har gennemgdet selskabets ORSA-rapport og vurderer, at der er fuldsteendighed i risikovur-
deringen, godkender bestyrelsen rapporten og denne sendes til Finanstilsynet.

ORSA-rapporten udarbejdes én gang drligt, men s&fremt der i perioden indtroeffer voesentlige cendringer,
som har veesentlig pévirkning pé selskabets risikoprofil, vil det vaere muligt for bestyrelsen at treeffe en be-
slutning, om der skal udarbejdes en ny. Dette gcelder tillige, s&fremt der skulle vcere voesentlige cendringer
til solvensen.

Efter indstilling fra Kebstcedernes Forsikrings direktion er det bestyrelsens opfattelse, at standardmodellen
kvantificerer Kabstoedernes Forsikrings risikoprofil. Parametrene for de forsikringsmaessige risici er udviklet
pd skadedata fra et bredt udsnit af europceiske forsikringsselskaber, herunder ogsd selskaber med risiko-
profiler tilsvarende Kabstcedernes Forsikrings. Bestyrelsen vurderer, at eventuelle afvigelser ikke diskvalifice-
rer parametrene og, at de formentligt alt andet lige, giver Kabstoedernes Forsikring et hgjere kapitalkrav, som
ud fra et forsigtighedsprincip er acceptabelt.

For sd vidt angdr markedsrisici, modpartsrisici og operationelle risici er det ligeledes bestyrelsens vurdering,
at standardmodellens metoder og parametre afspejler det solvensbehov som Kabstoedernes Forsikring har.
For de operationelle risici er der ingen grund til at tro, at de i standardmodellen anvendte parametre ikke
skulle give et retvisende billede, hvilket understottes af indholdet i hoendelsesregister.
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Solvenskapitalkravet regnes uden anvendelse af forenklinger eller selskabsspecifikke parametre, ligesom
beholdningen af investeringsforeningsandele gennemlyses.

Kobstoedernes Forsikring definerer kapitalforvaltningsaktiviteter, som alt der vedrgrer forvaltningen af Kab-
stoedernes Forsikrings investeringsaktiver eksklusive domicil eiendomme.

Kebstcedernes Forsikring anlcegger en holistisk tilgang til risikostyring, dels ud fra de elementer, som indgdr
i standardformelberegningen, dels ved den drlige ORSA-proces med bestyrelsen. Kebstoedernes Forsikring
sgger at voere bevidst om de sammenhcenge, der er mellem risici og styringen af disse, sdsom at en hgjere
grad af reassurance alt andet lige medfarer storre kreditrisici og mindre forsikringstrisici.

B.4 Internt kontrolsystem

B.4.a Kobstaedernes Forsikrings interne kontrolsystem

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

Regnskabsprocedurer

En intern kontrolstruktur

Passende rapporteringsrutiner pd alle niveauer i viksomheden

En compliancefunktion

(GRF NN

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

Ledelsesmodellen med de tre forsvarslinjer doekker alle risici Kebstoedernes Forsikring er eksponeret imod
herunder men ikke begreoenset til risici ift. regnskabsaflceggelsen, operationelle risici, compliancerisici, mar-
kedsrisici, likviditetsrisici, forsikringsrisici mv.

B.4.b Beskrivelse af, hvordan Compliancefunktionen fungerer
Helt overordnet identificerer, vurderer, overvdger, rddgiver og rapporterer compliancefunktionen om Kab-
stoedernes Forsikrings compliancerisici.

Direktionen har udpeget Chef for Jura, Compliance- og DPO-funktion (DPO) som ansvarlig nagleperson for
compliancefunktionen samt udarbejdet en funktionsbeskrivelse for compliancefunktionen. Funktionsbeskri-
velsen indeholder en beskrivelse af referencelinjer, kompetencekrav, ansvarsomrdder, opgaver i complian-
cefunktionen, h&ndtering of interessekonflikter, adgang til relevant information samt rapportering. Funkti-
onsbeskrivelsen skal sikre, at compliancefunktionen kan fungere effektivt og fordele ansvar i forhold til de
ovrige ngglefunktioner med henblik pd at forhindre ungdigt sammenfald imellem funktionerne og sikre et
effektivt samarbejde.

Af funktionsbeskrivelsen fremgdr det ogsé, at neglepersonen for compliancefunktionen kan henvende sig
og rapportere direkte til bestyrelsen uafhcengig af direktionen og give udtryk for betocenkeligheder og advare
bestyrelsen i de tilfcelde, det findes det nadvendigt.

Compliancefunktions rapportering bestér bl.a. af en &rsrapport, der har til formdl at give et risikobillede aof

veesentlige identificerede compliancerisici. Derudover en status for gennemfersel af funktionens darsplan,
anbefalinger, samt en vurdering af funktionernes ressourcer og rapporteringsveje.
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Den ansvarlige for funktionen samt medarbejdere i funktionen har pligt til at gere opmaerksom pd, séfremt
udfgrsel of en opgave potentielt vil indebcere en interessekonflikt. Dette er relevant, da bdde den ansvarlige
og medarbejderne ogsd udfgrer arbejdsopgaver i farste forsvarslinje som Kebstoedernes Forsikrings juridiske
afdeling.

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

Ovenstdende skal sikre, at der er et kontinuerligt fokus pd potentielle interessekonflikter. For identificerede
interessekonflikter skal der etableres passende kompenserende foranstaltninger.

B.5 Interne auditfunktion

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

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

Arbejdsopgaverne varetages pd baggrund af den af bestyrelsen godkendte politik for intern auditfunktion,
funktionsbeskrivelse samt den indgdede revisionsaftale med ekstern revision.

Overordnet giver den interne auditfunktion ledelsen sin vurdering af, hvorvidt det interne kontrolsystem og
andre dele aof ledelsessystemet er hensigtsmaoessige og effektive.

Den interne auditfunktions arbejde tilretteloegges og gennemfares under hensyn til veesentlighed og risiko i
et drshjul. Den interne auditfunktions planlcegning forelcegges revisions- og risikoudvalget og tilpasses lg-
bende, s&fremt Kabstoedernes Forsikrings risikobillede cendrer sig.

Forud for udferelsen af auditopgaver foretages vurdering af, om den interne auditfunktion har de forngdne
kompetencer til at udfere den pdgoeldende opgave, eller om der skal involveres eksterne kompetencer.

Den interne auditfunktion rapporterer lobende resultater af audits til direktionen, direkte til revisions- og risi-
koudvalget samt bestyrelsen.

B.5.b Uafhaengighed og objektivitet

Den interne auditfunktion er en uafhcengig funktion, som ikke deltager i andet arbejde i Kabstoedernes For-
sikring end revision (audit). Den interne auditfunktions uafhcengighed og objektivitet understettes af, at funk-
tionen refererer direkte til bestyrelsen.

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

Det er et krav, at den interne auditfunktion ikke erklcerer sig om forhold, som funktionen selv har udarbejdet
grundlaget for.
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Anscettelse og afskedigelse af revisionschefen kan alene foretages af bestyrelsen, hvorved den interne au-
ditfunktion kan fungere uafhcengigt af den daglige ledelse.

B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen har til formal at sikre direktionen en uafhcengig vurdering og validering af de aktuarmaoes-
sige aspekter af forsikringsdriften, herunder tilstroekkeligheden af de forsikringsmoessige henscettelser, an-
vendeligheden af metoden til beregning af solvenskapitalkravet, hensigtsmoessigheden af indtegning og
prisscetning, samt styrken i reassuranceprogrammerne.

Aktuarfunktionens primeere arbejdsomrdde i Kebstoedernes Forsikring er fastloeggelse af bedste sken aof de
forsikringsmaoessige henscettelser. | den forbindelse skal aktuarfunktionen sikre, at metoder, underliggende
modeller og antagelser, der anvendes, er fyldestgerende og er i overensstemmelse med den gceldende
lovgivning.

Tilsvarende tilsikrer aktuarfunktionen, at data, der benyttes til beregning af de forsikringsmaessige henscet-
telser, er tilstroekkelige og af den pdkroevede kvalitet. Aktuarfunktionen skal fgre tilsyn med og kunne forklare
cendringer i selskabets forsikringsmoessige henscettelser. Derudover vurderer aktuarfunktionen sammen-
hcengen mellem de forsikringsmaessige hensaettelser, genforsikring og tegningspolitik.

Idet aktuarfunktionen har ansvaret for opgerelsen af forpligtelserne knyttet til Kebstoedernes Forsikrings ker-
neomréde, bidrager aktuarfunktionen voesentligt til risikostyringssystemet:

B.7 Outsourcing

Kebstcedernes Forsikrings bestyrelse har fastsat en politik for outsourcing. Formdlet med politikken er at fast-
loegge de strategiske mal for outsourcing, identificere og mitigere risici ved outsourcing og angive ram-
merne og retningslinjerne til direktionen for de processer og aktiviteter, som er ngdvendige ved outsourcing.

IKT(Informations- og kommunikationsteknologi)-aftaler p& det digitale operationelle omrdde er reguleret
scerskilt under DORA-forordningen (Digital Operational Resilience Act).

Outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter skal besluttes af Kebstoedernes
Forsikrings bestyrelse. Ved kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter forstds aktiviteter til-
knyttet forsikringsdriften samt aktiviteter af anden relevant karakter. Der vil normalt voere tale om outsour-
cing, hvis der er tale om outsourcing, der er sé vigtige selskabets drift, selskabet ikke ville kunne tilbyde sine
kunder sin service uden den outsourcede aktivitet. Undtaget er dog outsourcing af interne serviceopgaver,
advokatbistand og lighede opgaver.

Kebstoedernes Forsikring kan beslutte at outsource en funktion/aktivitet enten fordi, det vurderes strategisk
fordelagtigt eller fordi, Kabstoedernes Forsikring enten ud fra et ressource- eller gkonomisk perspektiv vur-
derer, at det er mest hensigtsmaoessigt.

Fer der kan indgds en aftale om outsourcing til en leverandaer, skal felgende forhold iagttages:
1. Vurdering af, om outsourcing aftalen vedrgrer en kritisk eller vigtig operationel funktion.
2. Afdeekning og vurdering af alle relevante risici ved outsourcing.
3. Gennemfgrelse af en passende due diligence af den potentielle leverandeor.
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4. Identificering og vurdering af interessekonflikter, som outsourcing kan medfeare.

Kontrollen med leverandgren skal gennemfares regelmaessigt med et interval, som efter funktionens/aktivi-
tetens betydning og den risiko, som outsourcingen medfgarer for Kabstoedernes Forsikring, gar, at bestyrelsen
er i stand til at vurdere opgaveudfgrelsens kvalitet. Det md i forbindelse med en hver beslutning om outsour-
cing vurderes, hvor ofte kontrollen skal udferes.

| forbindelse med outsourcing af en vigtig eller kritisk operationel funktion/aktivitet, skal direktionen i Kab-
stoedernes Forsikring dokumentere, at der er ressourcer, der har den forngdne kompetence pd det outsour-
cede omrdde, sdledes at kontrol og overvagning kan ske pd en retvisende og pdlidelig mdde.

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

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

e Kgbstoedernes Forsikring har et samarbejde med Falck Global Assistance, som varetager skadebehand-
ling af forhdndsgodkendelser og skadebehandling of rejseforsikringssager pé& vegne af Kabstcedernes
Forsikring.

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

B.8 Andre oplysninger

Den finansielle lovgivning stiller en roekke krav til ledelsen i Kebstoedernes Forsikring. Det betyder, at besty-
relsen skal opfylde individuelle og kollektive krav, der skal vcere opfyldt bdde ved indtreeden i bestyrelsen og
labende i bestyrelsens arbejde.

De individuelle krav betyder, at hvert medlem af bestyrelsen skal have fyldestgarende erfaring for at bestride
hvervet som bestyrelsesmedlem. Tilsvarende krav stilles til den til enhver tid ansatte direktion, den overste
ledergruppe og ngglepersoner i Kabstoedernes Forsikring.

Bestyrelsen skal samlet set veere i stand til at forsté og beslutte Kebstoedernes Forsikrings forretningsmodel,
vedtage politikker og fastscette retningslinjer for direktionens arbejde og ikke mindst veere i stand til at ud-
fordre direktionen og stille de ngdvendige og kritiske spergsmdl. Derfor gennemfarer bestyrelsen en gang
drligt en selvevaluering med henblik pd& at afdoekke bestyrelsens samlede kompetencer med det formdl
fortsat at veere i stand til at doekke de kompetencer, som det er vurderet nedvendigt, at bestyrelsen samlet
set besidder.

Kompetencerne i bestyrelsen er bredt reproesenteret 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. direktionen, den

overste ledergruppe og neglepersoner pd en fyldestgerende mdde i stand til at afdoekke de samlede risici i
Kebstoedernes Forsikring.
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C. Risikoprofil

C.1Forsikringsrisici

C.l.a Risikoeksponering
Forsikringsrisikoen udger overordnet falgende typer forsikringsrisici:

e Tegningsrisiko
e Katastrofe- og kumulrisiko
e Henscettelsesrisiko

De ncevnte risici vurderes at voere indeholdt i beregningen af de forsikringsmaoessige risici i risikovurderingen
opgjort efter standardmodellen.

Tegningsrisiko
Risikoen for, at de aftalte proemier viser sig ikke at voere utilstroekkelige i forhold til forventede erstatninger.

Kebstcedernes Forsikring tegner lige meget privat som erhverv forsikring. Selskabets risikoappetit for bédde
privat og erhverv er proeciseret i produkt- og markedsstrategien, og samtidig er den overordnede risikoap-
petit 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 accept af ugnskede kunder og risici re-
duceres.

Katastrofe- og kumulrisiko

Katastroferisiko er risikoen for katastrofer som skybrud, storme, storre brande og terror. Dette bliver afdoekket
i Kgbstoedernes Forsikrings genforsikringsprogram. Risikoen for kumul er ndr den samme skadesbegivenhed
udlgser skader pé flere policer Denne risiko er ogsé afdcoekket i genforsikringsprogrammet.

Henscettelsesrisiko

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

Niveauet for de samlede erstatningshenscettelser baseres pd aktuarmcessige modeller og analyser som
dokumenteres i den d&rlige henscettelsesrapport.

Udviklin
Kebstoedernes Forsikrings forsikringsrisiko fremgdr i tabellen nedenfor. Dette er skades- og sygeforsikrings-

risikoen opgjort ved standardmodellen. Som det ses, er skadesforsikringsrisici steget med 4,94% mens sy-
geforsikringsrisici er faldet med -0,15%.

o B )

Skadeforsikringsrisici 362,45 345,37 4,94%
Sygeforsikringsrisici 250,83 251,21 -0,15%

Tabel 8: Skade og sygeforsikringsrisici opgjort med standardmodellen.
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C.l.b Risikokoncentration

Kobstoedernes Forsikrings voesentligste risikokoncentrationer relaterer sig til brand, storm og skybrud, som
alle er afdoekket ved genforsikringsprogrammet. Det er vurderingen, at Kebstcedernes Forsikring ikke er ek-
sponeret mod store risikokoncentrationer. Dette sikres ved god spredning af produkter, som scelges i hele
Danmark og derfor med tilfredsstillende geografisk spredning, samt en tilbageholdende tilgang til at accep-
tere store enkeltrisici.

C.1.c Risikoreduktionsmetoder

Tegningsrisiko

Risikoreduktion foretages gennem risikoappetit og -strategi, forretningsgange, arbejdsgange og dertilhg-
rende kontroller. Her bruges kontroller, reassuranceaftaler og kapital som veerktgjer til det pdgceldende for-
mal. Afdcekning af den fremadrettede risiko med reassurance er beskrevet nedenunder. Medmindre andet
er anvist, afdoekkes risikoen med kapital.

Katastrofe- og kumulrisiko

Kabstoedernes Forsikring kaber reassurance for at beskytte sig mod store skadesbegivenheder og dermed
beskytte egenkapitalen. Kebstcedernes Forsikrings reassurancepolitik er baseret pé et forsigtighedsprincip,
hvor beskyttelsen generelt skal voere stor. Fastscettelsen af Kabstoedernes Forsikrings selvbehold og reas-
suranceprogram sker i forhold til Kebstoedernes Forsikrings kapitalstyrke. Ved den konkrete sammenscetning
af Kebstoedernes Forsikrings reassuranceprogram, herunder risikovilligheden set i sammenhoeng med por-
tefgljens sammenscetning, tages der hensyn til, hvad der forretningsmaessigt er fordelagtigt. Reassurance-
programmet sammenscettes sdledes, at det lever op til de af bestyrelsen fastsatte groenser for selvbehold,
reassurandgrernes ratings og spredning.

Henscettelsesrisiko
Henscettelsesrisikoen vurderes og analyserede lgbende ved hjcelp af backtest, interne kontroller og valide-
ringer.

C.1.d Risikofglsomhed

Stresstestene er foretaget i forbindelse med den drlige ORSA-proces og baseres pd kapitalkravet pr. 30. sep-
tember 2025. Stresstestene viser en komfortabel situation og udvikling i Kebstoedernes Forsikrings solvens-
dcekning.

Korrelationsanalyse pé standardmodellen
Korrelationsanalyse tager udgangspunkt i at fierne solvenskravslempelse (diversifikation) ved aggregering
af flere risikotyper indenfor forsikringsmaessige risici. Udgangssituation er kapitalkravet ultimo 3. kvartal 2025.

Tabellen nedenfor angiver solvenskapitalkravene for de forskellige falsomhedsscenarier.

Solvensopgorelse pr Q3 2025 Ingen diversifikation

under skade-

og sygeforsikringsrisici

Skadeforsikring 353,41 437,67
Sygeforsikring 235,56 243,66
Markedsrisiko 634,58 634,58
Modpartsrisiko 35,44 35,44
Operationelle risici 46,54 46,54
Samlet solvensbehov 853,75 909,60
Kapitalgrundiag 1.901,54 1.901,54
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Solvensdaekning 2,23 2,09

Tabel 9: Korrelationsanalyse pd& forsikringsrisici ved standardmodellen.
Som det fremgdr af ovenstdende tabel, vil der i dette tilfcelde voere en overdoekning pé 209%.
Reversestresstest pd solvensbehovet

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

For katastrofescenarie vurderes der hvor stort et antal 100 % storme, der vil medfere en solvensdoekning pd
hhv.125 % og 100 %.

Stress Solvensdcekning Stress Solvensdcekning
Katastrofe 3 0,98 3 0,98

Tabel 10: Stresstest for kapitalkravet.

Som det fremgdr af tabellen, er Kebstcedernes Forsikring falsom overfor katastrofebegivenheder. Rammes
Kebstcedernes Forsikring af tre 100 % storme vil det resultere i en solvensdoekning pé 0,98. Det skal bemaer-
kes, at denne test laves under antagelse om, at der ikke tilkabes ny reassurancedoekning.

C.l.e Andre veesentlige oplysninger
Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kabstoedernes Forsikrings forsikringsrisiko.

C.2 Markedsrisici

Kobstoedernes Forsikring har, qua den relativ store egenkapital, som udtrykt ved den hgje solvensdoekning,
alt andet lige plads til en relativ hgj markedsrisiko som felge af de investeringsaktiver, som "modsvarer”
egenkapitalen. Kgbstocedernes Forsikrings formdl med investeringsvirksomhed er at optimere det finansielle
afkast under hensyntagen til den medfglgende risiko. For samtlige investeringer set under ét skal der sam-
tidig tilstroebes en rimelig diversifikation og dermed afkaststabilitet.

C.2.a Risikoeksponering
Kobstoedernes Forsikrings investeringsaktiviteter kan opdeles i to grupper,
e Strategisk portefalje hvor der investeres i noterede og unoterede aktier, obligationer eller strukture-
rede produkter, der er konstrueret til sikring af hovedstolens tilbagebetaling.
* Vcerdiportefoljen, er underopdelt i to portefoljer: "Afdoeknings” portefoljen - en portefolje af danske
stats- og realkreditobligationer og "afkast” portefgljen - en portefolje, hvor der via mandater med
strategisk aktivallokering investeres i globale obligationer og aktier.

"Afdceknings” portefelien har til formdl at doekke Kebstoedernes Forsikrings forsikringsmcessige driftsrisiko,
hvor der gnskes opndet et fornuftigt afkast med en relativ begreenset risiko. Med "afkast”-portefeljen gnsker
selskabet at tage risici pé veerdipapirmarkedet med det formal at opnd et attraktivt afkast. For veerdiporte-
folien (afdoeknings- og afkastportefaljen) investeres der kun i bersnoterede aktier og obligationer. | strate-
gisk portefglje indgdr en mindre andel unoterede aktier.

Kobstoedernes Forsikring investerer i en roekke unoterede ejendomsfonde i den strategiske portefalje og ejer
igennem et datterselskab den bygning, som hovedkontoret er placeret i.
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Ved solvensopgerelsen er markedsrisikoen opgjort efter principperne i standardmodellen. Beregningen er
foretaget pd Kabstoedernes Forsikrings samlede investeringsportefglje. Investeringspolitikken definerer ram-
merne og retningslinjerne for portefgljesammenscetningen.

Lebende styres risikoen gennem en rcekke daglige og mdnedlige kontroller. Efter standardmodellen udger
den samlede markedsrisiko 619,11 mio.kr. pr. 31. december 2025. Tabellen nedenfor viser udviklingen.

| (miokr) 2025 2024 Forskel

Aktier 331,12 407,90 -18,82%
Renter 62,21 10,00 522,03%
Ejendomme 65,29 62,48 4,51%
Valuta 180,22 162,70 10,77%
Kreditspoend 142,82 64,12 122,74%
Koncentration 213,93 200,17 6,87%
Diversifikation 376,48 301,73

Markedsrisici 6191 605,63 2,23%

Tabel 1. Udvikling af markedsrisici opgjort ved standardmodellen.

| Ql blev der foretaget en omlcegning af investeringsaktiverne, som har medfart en betydelig starre behold-
ning af obligationer og derved mindre beholdning af aktier. Dette har medfert gget diversifikation i under-
modulet, og har veeret med til at nedscette markedsrisikoen.

C.2.b Prudent person

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

| politik for investering er der sat en gvre risikogroense, udtrykt ved VaR' béde for de samlede investeringer
som for relevante delportefgljer. Denne risikograense afhcenger naturligt af Kebstaedernes Forsikrings kapi-
talbase sével som de gvrige risikokategorier og den af bestyrelsen fastlagte kapitalplan og greenser for gn-
sket kapitaldoekning. Endvidere er der fastlagt greenser for investeringsomfang i blandt andet lande, aktiv-
typer, udsteder etc.

Herudover skal voerdien af afdoekningsportefaljen til enhver tid kunne doekke minimum 40% af de forsik-
ringsmaessige henscettelser. | afdoekningsportefeljen md der kun investeres i danske stats- og realkreditob-
ligationer.

Herudover skal alle investeringer i veerdipapirportefaljen ske i noterede voerdipapirer, aktier og obligationer,
det sker for sikre at hovedparten af selskabet investeringer er likvide.

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

C.2.c Risikokoncentration
Risikokoncentration er den risiko, der opstdr ndr investeringerne samles pd f& modparter. Det kan vcere sig
p& enkeltselskaber (aktier) eller udsteder (obligationer.) | veerdipapirportefaljen er risikoen begreenset til

'VaR er en betegnelse for "Value at Risk”, der bruges ndr man taler om hvor stor en risiko man tager og hvor stor en risiko man er villig til
at pdtage sig.
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danske obligationsudstedere, sédsom Nykredit og Realkredit Danmark. P& grund af deres gode ratings udger
de en mindre del af den samlede koncentrationsrisiko.

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

C.2.d Risikoreduktionsmetoder

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

C.2.e Risikofelsomhed
Overordnet set er Kebstoedernes Forsikring scerligt risikoeksponeret p&d markedsrisici, hvor aktierisikoen ud-
gor den storste del.

| det felgende afsnit proesenteres forudsoetninger og resultater for en roekke forskellige stresstest. Stresste-
stene viser en betryggende situation, hvor, selv under de maksimale stresstests, baseret p& nogle meget
ekstreme forudsaetninger, har selskabet stadig tilstroekkelig kapital.

Korrelationsanalyse pé& standardmodellen

Felsomhedsanalyserne tager udgangspunkt i at tilfere korrelation mellem risikotyperne og udtrykker effekten
ved manglende diversifikation (fuld korrelation) mellem delrisici i markedsrisikosmodulet. Udgangssituation
er kapitalkravet pr. 30. september 2025.

(Mio.kr.) Solvensopgerelse | Ingen diversifikation un-
(Q32025) der markedsrisici

Skadeforsikring 353,41 353,41
Sygeforsikring 235,56 235,56
Markedsrisiko 634,58 1.032,83
Modpartsrisiko 35,44 35,44
Operationelle risici 46,54 46,54
Samlet solvensbehov 853,75 1.219,77
Kapitalgrundlag 1.901,54 1.901,54
Solvensdaskning 2,23 1,56

Tabel 12: Korrelationsanalyse p& markedsrisici ved standardmodellen.

Som det fremgdr af ovenstdende tabel, resulterer dette i et solvensbehov, der kan doekkes af Kabstcedernes
Forsikrings tilstroekkelige basiskapital 156%, ndr der ikke gives lempelse i solvenskravet for aggregering af
risici indenfor markedsrisikoen.

Reversestresstest pd solvensbehovet
Stresstesten tager udgangspunkt i fald/stigning/antal i forskellige risici, én ad gangen, for hvilken cendring
der skal til for, at solvensdaekningen cendres til henholdsvis 1,25 eller 1,0.
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| scRESpect SCR100 pet.
- ] s et L [ e

Renterisici 2,18 2,18
Aktierisici 100 1,46 100 1,46
Ejendomsrisici 100 2,09 100 2,09
Kreditspaendsrisici = Danske statsobligationer m.v. 100 1,45 100 1,45
Q@vrige statsobligationer m.v. 100 1,94 100 1,94
@vrige obligationer 100 1,61 100 1,61
Valutaspcendsrisici  USD 100 1,80 100 1,80
GBP 100 2,20 100 2,20
JPY 100 2,22 100 2,22

Tabel 13: Stresstest for kapitalkravet per Q3 2025.

Det fremgdr af tabel 13, at rente-, aktie-, ejendoms-, kredit-, valutarisici alle er blevet stresset maksimalt med
et 100% chok (renterisici stresset med 200%). | ingen af tilfceldene falder solvensdeoekningen til eller under en
solvensdcekning pd 1,25. Dette afspejler, at Kebstoedernes Forsikring har en veldiversificeret risikoprofil og en
solid kapitalposition, som kan modsté& betydelige markedsudsving.

Analysen viser dog, at visse risici har en mere markant pdévirkning pé solvensen end andre. Scerligt aktierisici
og kreditspoendsrisici skiller sig ud som de mest falsomme. For eksempel reduceres solvensdoekningen til
1,46 ved et 100% fald i aktiekurserne.

C.2.f Andre veesentlige oplysninger
Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kgbstoedernes Forsikrings markedsrisiko.

C.3 Kreditrisici

C.3.a Risikoeksponering

Kredit- og modpartsrisiko er risici for, at vicksomheden pd&fares et tab, fordi en modpart i en kontrakt ikke kan
opfylde sin forpligtelse over for virksomheden. Pr. 31. december 2025 udger den samlede modpartsrisiko
37,58 mio.kr. opgjort efter standardmodellen. | standardmodellen opdeles modparter i to typer. Type 1-mod-
parter er modparter, som typisk er ratede og ikke-diverificerbare, som f.eks. store reassurandgrer og banker.
Omvendt er type 2-modparter diversificerbare og har ingen rating, som f.eks. tilgodehavende hos forsik-
ringstagere.

C.3.b Risikokoncentration

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

Eksponeringen mod reassuranderer opstdr, ndr der sker skader, som rammer reassuranceprogrammet. Ri-
sikoen er et udtryk for det skonomiske tab, der vil opstd hvis en reassurander ikke kan opfylde sin forpligtelse.

C.3.c Risikoreduktionsmetoder
Risikoen for tab pd indestdenderne i banker begroenses ved, at politik for investeringer angiver, hvilke banker,
der md bruges samt hvor meget der maksimalt mé veere af indestéende i de enkelte banker.

Risikoen for tab som felge af manglende betaling fra et reassuranceselskab er til en vis grad imgdegdet ved,

at Kebstoedernes Forsikring i henhold til bestyrelsens politik kun mé bruge reassuranderer med en rating pd
minimum BBB-.
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Reassuranceselskabernes rating bliver bdde vurderet ved tegning og lebende over dret. Hvis et reassuran-
ceselskab skulle f& problemer med ratingen, er der fastsat processer for hvordan deres andel kan blive over-
fort til et andet selskab.

C.3.d Risikofelsomhed

For at kunne kvantificere falsomheden for Kabstoedernes Forsikrings kreditrisici, betragtes de starste reassu-
ranceeksponeringer. For at foretage en falsomhedsevaluering, veelges de 7 storste reassuranceekspone-
ringer, hvorved disse downgrades med ét trin pd kreditskalaet. Tabellen nedenfor sammenligner solvenska-
pitalkravet pr. 31-12-2025 sammenlignet med hvor de 7 reassurance downgrades med ét trin.

| (miokr) ____________ 3-12-2025 ___Folsomhedsjusteret

Modpartsrisiko 37,58 46,26
SCR 799,05 803,32

Tabel 14: Felsomhedsanalyse foretaget pd kreditrisiko i standardmodellen.

Som det fremgdr af tabellen ovenfor, ville denne downgrading betyde en stigning af modpartsrisiko pé 8,69
mio.kr. Dette vil dog kun pdvirke solvenskapitalkravet med 4,27 mio.kr. grundet den bagvedliggende diversi-
fikation, og har derfor minimal betydning pé& den samlede solvenskrav.

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

C.4 Likviditetsrisici

C.4.aRisikoeksponering
Likviditetsrisiko er risikoen for, at Kebstoedernes Forsikring ikke har likviditet til at betale sine forpligtigelser
som felge af tidsmcessige forskelle mellem indgéende og udgéende pengestremme.

Indg&ende pengestreamme er hovedsagelige preemieindbetalinger og evt. reassurancedoekning, mens ud-
gdende pengestramme hovedsagelige er erstatninger, omkostninger i forbindelse med den lgbende drift
samt skatter og afgifter.

C.4.b Risikokoncentration

Bestyrelsen har i investeringspolitikken fastsat regler om, at veerdipapirportefgljen kun md investeres i note-
rede veerdipapirer. Det skal sikre, at hovedparten af de investerede midler i Kgbstoedernes Forsikring kan
realiseres indenfor kort tid. Samtidig rummer politikken regler for hvilke banker, der mé benyttes, og hvor
stort et indestdende der md vcere i de enkelte banker.

C.4.c Risikoreduktionsmetoder

Den Igbende likviditetsstyring tager udgangspunkt i budgettet for det kommende &r og revideres lgbende
pd mdnedlig basis og skal sikre, at der altid er likviditet til, at Kabstoedernes Forsikrings forpligtelser kan op-
fyldes.

Udover at investeringer foretaget via voerdipapirportefaljen kan realiseres indenfor en tidshorisont pd under
5 dage, er den lgbende likviditetsstyring understattet aof kreditfaciliteter hos enkelte banker.
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C.4.d Risikofoslsomhed

Likviditetsrisikoen er ikke kvantificeret som en del af beregningen af solvenskapitalkravet, hvorfor der, ud over
de Igbende likviditetsprognoser, ikke opstilles stress- eller falsomhedsanalyser.

C.4.e Andre veesentlige oplysninger
Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om Kabstoedernes Forsikrings likviditetsrisiko.

C.5 Operationelle risici

C.5.a Risikoeksponering

Ved operationel risiko forstds risiko for tab som fglge af uhensigtsmcessige eller mangelfulde interne proce-
durer, menneskelige fejl og systemmaessige fejl eller som falge af eksterne begivenheder, herunder juridiske
risici. Rammerne og hdndtering af disse risici er defineret i politik og retningslinje for operationelle risici, som
bestyrelsen har fastsat.

De operationelle risici bliver hdndteret i Kebstoedernes Forsikrings GRC-system og bliver draftet ved risiko-
styringskomitémeaderne, der ligger en gang i kvartalet. Hertil bliver det ogsd sikret, at der er de rette kontroller
pd omrddet, ndr en ny risiko er blevet identificeret. Vurdering af de enkelte operationelle risici sker i samar-
bejde med de enkelte risikoejere og risikostyringsfunktionen. De enkelte risici bliver mdlt ved hjcelp af en
risikomatrix, der beskriver den forventede sandsynlighed samt konsekvens for den enkelte risiko.

Operationelle risici bliver opgjort ved standardmodellen og udger 46,90 mio. kr. pr 31. december 2025. Denne
er faldet i kraft af, at der ogsd har veeret et fald i forsikringsmaessige risici.

K N )

Operationelle risici 46,90 47,33 -0,89%

Tabel 15: Operationelle risici opgjort ved standardmodellen.

C.5.b Risikokoncentration
Der ses ingen koncentration af operationelle risici.

C.5.c Risikoreduktionsmetoder

For at reducere risikoen pd de voesentligste aktivitetsomréder er der gennem forretningsgange og arbejds-
gange etableret processer og kontroller p& de veesentligste omréder. Endvidere foretages der lgbende vur-
dering aof Kebstcedernes Forsikrings n@gleressourcer for at sikre, at Kebstoedernes Forsikring har de nogdven-
dige kompetencer.

C.5.d Risikofglsomhed
Ikke relevant for operationelle risici.

C.5.e Andre vaesentlige oplysninger
Der er ikke yderligere voesentlige oplysninger om Kabstoedernes Forsikrings operationelle risiko.

C.6 Andre veesentlige risici
Udover ovenncevnte risici, har Kebstoedernes Forsikring identificeret risici til at voere voesentlige
1. Strategiske risici
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2. Omdgmme risici
3. Compliance
4. Partnere og ncere samarbejdspartnere

Strategiske risici

Ved strategiske risici forstds risici, der kan pdvirke indtjeningen eller kapitalen som felge af f.eks. cendringer
i konkurrencesituationen, forkerte beslutninger, utilstroekkelig gennemferelse af vedtagne beslutninger eller
manglende evne til at tilpasse sig konkurrencesituationen. Voesentlige strategiske beslutninger eller cen-
dringer risikovurderes inden.

Omdgmmerisici
Omdgmmerisici omfatter risikoen for tab af indtjening og kapital som felge af viksomhedens ddrlige om-
domme blandt kunder, moeglere, potentielle medarbejdere, investorer og leverandgrer.

Compliancerisici

Eksterne risici knytter sig hovedsageligt til cendringer i lovgivningen, cendret retspraksis og tilsynskrav. £n-
dringer i Finanstilsynets krav kan medfgre en storre arbejdsbyrde. Det vurderes, at vi er godt rustet til cen-
dringer i Finanstilsynets krav, og risikoen doekker derfor den ekstra arbejdsbyrde, nye krav kan medfare.

Partnere og ncere samarbejdspartnere

Risikoen ved Kgbstoedernes Forsikrings samarbejdspartnere hcenger sammen med, om opgaver udfgres pé
et tilfredsstillende niveau, og om de udferte kontroller opfylder de i kontrakterne beskrevne forpligtelser.
Manglende retningslinjer, forretningsgange og kontroller kan fere til, at opgaven ikke udferes tilstroekkeligt
og kan pdfere Kabstoedernes Forsikring et tab.

Kobstoedernes Forsikring samarbejde med en lang roekke partnere og noere samarbejdspartnere. Disse er
fordelt over mange forskellige brancher f.eks. banker, portefaljeforvaltere, salgskanaler og IT.

C.7 Andre oplysninger

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

D.1 Aktiver

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

Aktiv type, veerdi og beskri- Veerdi | Veerdianscettelse
velse (mio.kr)

Udskudte skatteaktiver 7,7  Udskudt skat veerdianscettes pd grundlag aof de skattereg-
Aktiver omfattet af denne kate- ler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
gori, er forskelle mellem regn- veere geeldende, ndr den udskudte skat forventes udlost
skabs- og skattemcessige veer- som aktuel skat.
dier af aktiver og passiver samt
den regnskabsmaoessige vcerdi Udskudt skat vcerdianscettes ud fra forskellen mellem
af eventuelle fremfeorbare skat- regnskabs- og skattemoessige veerdier af aktiver og pas-
temcessige underskud. siver. Negativ udskudt skat aktiveres, hvis den med en
overvejende sandsynlighed kan forventes udnyttet i frem-
tiden.
Ejendomme 80,2  Investeringer i selskaber som direkte investerer i ejen-
Aktiver omfattet af denne kate- domme veerdianscettes til regnskabsmaoessige indre veerdi
gori, er investeringsejendomme pr. 31.december i regnskabsdret eller senest opgjorte indre
som Kgbstoedernes Forsikring veerdi.
ejer direkte samt investeringer i
selskaber hvis eneste formal er Det der driver indre veerdi i disse selskaber, er dagsveerdien
at investere i ejendomme, disse af de ejendomme der investeres i. Voerdianscettelsen aof
selskaber er som hovedregel ejendomme i disse selskaber sker med metoder som sva-
ikke noteret p& et marked. rer til de metoder som Kebstoedernes Forsikring bruger for
egne investeringsejendomme.
Veerdi of dattervirksomheder 196,5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder voerdianscettes til
Aktiver omfattet af denne kate- regnskabsmaessige indre veerdier pr. 31. december i regn-
gori, er virksomheder hvor Keb- skabsdret eller senest opgjorte indre veerdi opgjort efter
stoedernes Forsikring ejer mere Kabstoedernes Forsikrings regnskabspraksis. Den regn-
end 50 % af virksomhedens ka- skabsmcessige indre veerdi i datterselskaber reduceres
pital eller har bestemmende med veerdien af eventuelle immaterielle aktiver, da disse
indflydelse. aktiver ikke indregnes i solvensbalancen.

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

Noterede aktier 493,0 Bersnoterede aktier veerdianscettes til lukkekurser p& ba-
lancedagen.
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Aktiver omfattet af denne kate-
gori, er aktier noteret pd en
fondsbars.

Unoterede aktier

Aktiver omfattet af denne kate-
gori, er unoterede aktier hvor
Kobstoedernes Forsikring ejer
mindre end 20 % af Kebstoeder-
nes Forsikrings kapital eller ikke
har bestemmende indflydelse.

Statsobligationer

Aktiver omfattet af denne kate-
gori, er noterede og unoterede
statsobligationer Der investeres
kun direkte i europceiske og
amerikanske statsobligationer.
Erhvervsobligationer

Aktiver omfattet af denne kate-
gori, er danske realkreditobliga-
tioner samt noterede erhvervs-
obligationer som er obligationer
udstedt af europoeiske og ame-
rikanske virksomheder.
Investeringsforeningsandele
Aktiver omfattet af denne kate-
gori, er noterede investerings-
foreningsandele herunder inve-
steringer i Exchange Trade
Funds (ETFer).

Reassurandgrers andel af hen-

scettelser

14,7

48,6

589,5

1.865,7

185,4

For aktier hvor der ikke forefindes en bgrskurs, der afspejler
aktivets dagsveerdi, fastloegges dagsveerdien ved brug af
veerdianscettelsesteknikker. Disse har til formdl at fast-
lcegge den transaktionspris, som ville fremkomme i en
handel pd veerdianscettelsestidspunktet mellem uaf-
hcengige parter, der anlcegger normale forretningsmoes-
sige betragtninger. Som veerdianscettelsesteknikker an-
vendes bl.a. indre veerdi baseret pd seneste kendte regn-
skabsinformationer, seneste kendte handelspriser eller
den anvendte veerdianscettelse hos starre aktioncerer eller
eksterne revisorer.

For aktier der ikke er noteret pd en bers fastloegges dags-
veerdien ved brug af veerdianscettelsesteknikker. Disse har
til formdl at fastloegge den transaktionspris, som ville
fremkomme i en handel pd malingstidspunktet mellem
uafhcengige parter, der anloegger normale forretnings-
mcessige betragtninger. Som veerdianscettelsesteknikker
anvendes bla. indre vcerdi baseret pd seneste kendte
regnskabsinformationer, seneste kendte handelspriser el-
ler den anvendte veerdianscettelse hos starre aktioncerer
eller eksterne revisorer.

Veerdianscettelsen kan ogsd hvile pd principper, der er
fastlagt i indgdet aktionceraftale, hvor veerdien af ejeran-
delen udger en andel af Kebstoedernes Forsikrings egen-
kapital i forhold til den samlede aktiekapital.

Borsnoterede obligationer veerdianscettes til lukkekurser
pd balancedagen, dog veerdianscettes udtrukne obligati-
oner til pari.

Barsnoterede obligationer veoerdianscettes til lukkekurser
pd balancedagen, dog veerdianscettes udtrukne obligati-
oner til pari.

Barsnoterede investeringsforeningsandele voerdianscettes
til lukkekurser pé& balancedagen.

Genforsikringsandele af proemie- og erstatningshensoet-
telser udger de belgb, som forventes modtaget fra genfor-
sikring i henhold til de indg&ede genforsikringskontrakter.
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Aktiver omfattet af denne kate-
gori, udger de fremtidige forven-
tede betalinger fra reassuran-
dorer i relation til skader som er
indregnet i de forsikringsmaoes-
sige henscettelser.
Betalingerne realiseres i takt
med at de forsikringsmoessige
henscettelser afvikles.

Tilgodehavende hos reassuran-

derer

Aktiver omfattet af denne kate-
gori udger belagb som er opkroe-
vet hos reassurandgrerne, men
endnu ikke er modtaget.

@vrige tilgodehavender

Aktiver omfattet af denne kate-
gori udger belgb som er tilgode-
havende hos forsikringstagere,
samarbejdspartnere vedrg-
rende coassurance samt gvrige
tilgodehavender.
Bankbeholdninger

Aktiver omfattet af denne kate-
gori udger de bogferte saldi pd
bankkonti ved udgangen af rap-
porteringsperioden.

@vrige aktiver

Aktiver omfattet af denne kate-
gori omfatter periodeafgroes-
ningsposter, tilgodehavende ak-
tuel skat samt aktiver som ikke
falder ind under de gvrige kate-
gorier.

9,7

144,6

2933

40,9

De forventede belgb opgares efter metoder, som er konsi-
stente med de metoder, som anvendes til opgerelse af
bruttoforpligtelserne.

Genforsikringsandelene veoerdianscettes til nutidsveoerdi
(diskonteres) efter samme principper, som er geeldende
for proemie- og erstatningshenscettelser.

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeafgrcensnings-
poster voerdianscettes til amortiseret kostpris, svarende til
nominel veerdi.

Tilgodehavender vcerdianscettes til amortiseret kostpris,
svarende til nominel vcerdi.

Veerdianscettes til bogfert voerdi.

Andre aktiver og periodeafgroensningsposter veoerdian-
scettes til amortiseret kostpris, svarende til nominel veoerdi.
Tilgodehavende aktuel skat veerdianscettes som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for betalt a
conto skat.

D.1.b Forskelle i veerdianscettelser af aktiver

Som udgangspunkt er der ingen forskelle i hvordan aktiver voerdianscettes til solvensformdl og i regnskabet.
Undtagelsen er immaterielle aktiver som Kabstoedernes Forsikring har valgt ikke at indregne i solvensbalan-
cen. Det er gjort af tre grunde:

1. Goodwill mé ikke indregnes i solvensbalancen. Ultimo 2025 udgjorde den regnskabsmcessige veerdi
af goodwill 31,9 mio.kr.

2. De gvrige immaterielle aktiver er i regnskabet voerdiansat til den veerdi som de havde for Kabstoe-
dernes Forsikring pd& anskaffelsestidspunktet. Vcerdien er lsbende blevet reduceret med afskrivnin-
ger og eventuelle nedskrivninger. Skulle de gvrige immaterielle aktiver voerdianscettes til solvensfor-
mdl skulle det ske til markedsvcerdi. Kebstoedernes Forsikring har vurderet at det ikke er muligt at
finde et marked for de ovrige immaterielle aktiver, derfor er det besluttet at veerdianscette de gvrige
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immaterielle aktiver til 0. Ultimo 2025 udgjorde den regnskabsmaessige veerdi af gvrige immaterielle
aktiver 3,6 mio.kr.

3. Ud fra samme argumentation som punkt 2 reduceres indre veoerdi af datterselskaber med veerdien
af eventuelle immaterielle aktiver og goodwill. Ultimo 2025 var den regnskabsmcessige veerdi af im-
materielle aktiver i datterselskaber 0,4 mio.kr.

D.2 Forsikringsmaessige henscettelser

De forsikringsmoessige henscettelser omfatter erstatningshenscettelser, proemiehenscettelser og risikomar-
gen. Kabstoedernes Forsikring har ultimo 2025 brutto 1.807,4 mio.kr. i ‘best estimate’ forsikringsmaessige hen-
scettelser. Tabellen nedenfor ses henscettelserne fordelt p& Solvens Il brancher sammenholdt med regn-
skabsopgerelsen.

Solvens |l | Regnskabs-
Solvens Il branche
veerdi veerdi

Udgifter til lcegebehandling

Indkomstsikring 132,7 162,4 —29,7
Arbejdsskadeforsikring 5225 574,2 -B1,7
Motoransvarsforsikring 182,7 180,4 2,3
Anden motorforsikring 88,1 1211 -33
Sg-, luftfarts- og transportforsikring 0,0 34 -3,4
Brand og andre skader pd ejendom 416,1 4651 -49
Almindelig ansvarsforsikring 79,5 107, -27,6
Retshjcelpsforsikring 20,5 25,6 -5,
Assistance 20,3 21,6 -1,3
Diverse gkonomiske tab 338 30,3 35
Ikke-proportional ejendomsgenforsikring 81 8,3 -0,2
Skadesforsikring i alt (brutto) 1.508,9 1.703,9 -195,0
Annuiteter hidrerende fra skadesforsikringsaftaler og relate-

ret til sygeforsikringsforpligtelser ° ° 2984 2480 498
1 alt (brutto) 1.807,4 1.952,5 -145,2
Belgb der kan tilbagekroeves i henhold til genforsikringsaftaler -185,4 -191,3 59
1 alt (netto) 1.622,0 1.761,2 -139,3

Tabel 16: Forsikringsmaessige henscettelser (diskonteret) fordelt p& Solvens Il brancher. Belab i mio.kr.

Erstatningshensaettelsesmodeller

Skadesforsikringsmetoder

Henscettelsesaktuariatets bedste skan af de udiskonterede erstatningshenscettelser opgeres for homogene
risikogrupper ved brug af aktuarmaessige reserveringsmetoder; Chain Ladder (CL), Loss Ratio (LR), Bornhu-
etter-Ferguson (BF), Cape Cod (CC) eller en kombination af disse. Metodevalget baseres pd skadesudvik-
lingstrekanter og veelges som den/de metode(r), der vurderes at afspejle udviklingen i skadesudgifterne
bedst.

Ovenstéende metoder er typiske valg for den type af forsikringer, som Kabstoedernes Forsikring tegner, og
resultaterne vurderes at give et retvisende bud pd erstatningshenscettelsernes starrelse. CL-modellen er en
sd@kaldt datadrevet model, hvorfor det i nogle tilfcelde - scerligt for nyere skadesérgange, hvor tilstraekkelig
udvikling endnu ikke er observeret - er mere hensigtsmaoessigt at anvende LR-modellen eller BF-modellen,
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som er en veegtning mellem CL- og LR-modellerne. Hvis ikke der forefindes en aktuel a priori skadeprocent,
anvendes som udgangspunkt CC, som beregner en skadeprocent ud fra historiske data.

Ved anvendelse of LR, og dermed ogsd BF, angives et a priori estimat, som er det forventede niveau for er-
statningerne, baseret p& eksempelvis skadesprocenten. Dette estimat betegnes Expected Loss Ratio. A priori
forventningen ber bygge pd et indgdende kendskab til den relevante delportefolie, og i nogen grad veere i
overensstemmelse med den skadesprocent, der pd forhndnd forventes af tariffen.

Livsforsikringsmetoder

Arbejdsskadeannuiteterne ligner livsforsikring, og forventningen til de Igbende ydelser reguleres sdledes
med dgdelighed, levetidsforbedringer, inflation, Iznindeks og diskontering. Ved regulering for levetiden an-
vendes Finanstilsynets nyeste benchmarks for dedelighed og levetidsforbedringer for henholdsvis mcend og
kvinder. Resterende er noermere beskrevet nedenfor.

Preemiehenscettelsesmodeller

| regnskabet opgeres proemiehenscettelserne (b&de brutto og tilhgrende afgiven forretning) pro rata, jf.
regnskabsbekendtgerelsens §78. Pro rata prcemiehenscettelsen antages at voere inklusive risikomargen. Vi-
ser pro rata proemiehenscettelsen sig utilstroekkelig til at doekke Kabstoedernes Forsikrings forpligtelser, til-
fores en merhenscettelse til ikke-aflgben risiko.

Til beregning af solvenskapitalkrav og balance anvendes et bedste skon for praemiehenscettelser baseret
pd et sken over combined ratio for den pdgceldende branche, jf. forenklingen i teknisk bilag Il af EIOPAs
retningslinjer for voerdianscettelse af forsikringsmaoessige henscettelser. Combined ratio anvendt til bereg-
ningen estimeres én gang arligt efter drsskiftet.

Bedste skon for proemiehenscettelsen efter reassurance estimeres ved anvendelse af forholdet mellem pro
rata prcemiehenscettelsen far og efter reassurance. Igen vurderes manglende justering for reassurance de-
fault at veere uveoesentlig givet reassuranderernes kreditkvalitet.

Reserveusikkerhed

Usikkerheden vedr. reserverne er begroenset pd de korthalede brancher, hvorimod det kan veere betragteligt
pd de langhalede brancher - scerligt p& arbejdsskade, grundet annuiteternes loengde. Primoert udmenter
usikkerheden sig i lovoendringer, der kan ske at ramme med tilbagevirkende kraft.

Afgiven forretning

Erstatningshenscettelser tilhgrende afgiven forretning pd enkeltstédende skader opgeres af reassurance-
funktionen pd basis af skadesafdelingens opgerelse af udgifterne til den enkelte skade. Events og vejrligs-
skader opggres i toet samarbejde mellem skadeafdelingen og henscettelsesaktuarerne.

Omkostningsmodel

Erstatningshenscettelserne tilloegges skadesbehandlings- og investeringsomkostninger, som ikke er inklu-
deret i data. Omkostningsmodellen omfatter afviklingsomkostninger for hele portefaljen. Dette er de forven-
tede samlede omkostninger til lukning af indtrufne skader, inklusive omkostninger i andre afdelinger til ad-
ministration af skadesforsikringsselskabet, kaldet "overhead”.

Skadesbehandlingsomkostningerne bestdr af to elementer
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e Direkte omkostninger, som omfatter udgifter som ikke er registreret pd& de enkelte skader, s& som
speciallcegehonorar og gebyrer til Arbejdsmarkedets Erhvervssikring (AES), men ogsd omkostninger
til Taksatorringen og Scalepoint.

® Indirekte omkostninger, som omfatter lsnomkostninger mv. for skadebehandlere i Kabstoedernes
Forsikring, inklusive overhead.

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

Inflation

Skadesudviklingstrekanterne bgr korrigeres for inflation, hvis udviklingen i inflationen ikke har veeret stabil.
Der er aktuelt udelukkende foretaget justering for inflation p& arbejdsskade. Her anvendes en inflationsfor-
ventning, der modtages kvartalsvist fra Danske Bank, samt en forventet reallensstigning pd 1,2 %. Sdledes
tages hgjde for inflation p& den branche, hvor det forventes at have den sterste effekt. Det vurderes, at in-
flationspdvirkningen pd gvrige brancher vil voere minimal.

Diskontering

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

Den anvendte diskonteringsrentekurve er rentekurven med volatilitetsjustering, som offentliggeres méned-
ligt af EIOPA.

Risikomargen
Risikomargen beregnes efter niveau (1) i forenklingshierakiet beskrevet i teknisk bilag IV af EIOPAs retnings-
linjer for veerdianscettelse af forsikringsmoessige henscettelser.

Til opgerelse af risikomargen, fremskrives delmoduler til beregning af fremtidige solvenskapitalkrav for at
beregne de fremtidige kapitalomkostninger. Endelig anvendes EIOPAs rentekurve uden volatilitetsjustering
til at beregne nutidsveerdien af disse.

Idet Kabstoedernes Forsikring i regnskabet afscetter praemiehenscettelserne efter regnskabsbekendtgerel-
sens §72, er risikomargen relateret til proemiehenscettelserne implicit en del heraf. For at bestemme denne
del aof risikomargen, er der udviklet en model til opsplitning af risikkomargen relateret til henholdsvis proemie-
og erstatningshenscettelser. P& den méde sikres, at risikomargen, som kan henfgres til preemiehenscettel-
serne, kun indregnes én gang i regnskabet. Til solvensformdl regnes et bedste estimat for proemiehenscet-
telsen, og derfor medtages den fulde risikomargen her.

Volatilitetsjustering

Hvis VA-tillcegget scettes til nul, stiger nettohenscettelserne med 14 mio.kr. Selskabets kapitalgrundlag falder
med 10,4 mio.kr. Det betyder, at solvensgraden pr. 31. december 2025 i praksis ncermest er ucendret, med en
veerdi pd 2,45. Effekten pd selskabets solvensposition ved brug af VA-tillceg vurderes dermed som marginal.

Reassurance
Ved udgangen af 2025 forventede Kebstcedernes Forsikring at kunne opkraeve 148,8 mio.kr. i reassurance-
dcekning pd indtrufne skader. Belgbet kan specificeres pd brancher pd felgende mdade
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I ]
0,0 0,0

Indkomstsikring 0,0

Arbejdsskadeforsikring inklusive annuiteter 12,5 16,3 -3,8
Motoransvarsforsikring 9,6 7,7 19
Anden motorforsikring 0,0 0,0 0,0
Brand og andre skader pd ejendom 120,1 317,5 -197,4
Almindelig ansvarsforsikring 4,4 4,6 -0,2
Indirekte forsikring 2,2 2,6 -,04
lalt 148,68 348,6 -199,9

Tabel 17: Forventet reassurancedaekning. Beleb i mio.kr.

De belgb, som forventes af kunne opkroeves, opgeres forskelligt afhoengigt af, om der er tale om en enkelt-
st@ende skade eller en eventskade (katastrofeskade);

e Enkeltstdende skader medtages med den forventede skadestarrelse opgjort af skadesafdelingen
med fradrag for egetbeholdet. Der tages ikke hgjde for eventuel IBN&ER pé enkeltstdende skader.
Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestarrelse og bliver opkroevet i takt med,
at der foretages udbetalinger pd skaden.

e Katastrofe- og vejrligsbegivenheder medtages til summen af de forventede skadestarrelser opgjort
af skadesafdelingen. Til summen af skadestarrelserne tilloegges IBN&ER opgjort af aktuariatet. Den
beregnede skadestarrelse foreloegges skadedirektaren til godkendelse og eventuel korrektion. Fra
den samlede skadestgarrelse fradrages egetbeholdet. Reassurandgrerne bliver informeret om den
forventede skadestarrelse og bliver opkroevet lgsbende sé snart egetbeholdet er oversteget.

Fra 2024 til 2025 er en enkelt starre brandskade blevet opskrevet, herudover er der ikke sket cendringer i
antagelserne omkring enkeltstdende skade. De bevcegelser, der har veeret | den forventede reassurance-
doekning pé disse skader, afspejler derfor bevoegelserne i de underliggende skader.

D.3 Andre forpligtelser

Passiv type Veerdi | Vaerdianscettelse
(mio.kr.)

Geeld til reassurandarer 58,0 Geeld til reassurandgrer voerdiansoettes til nettorealisati-
Forpligtelser omfattet af denne onsveerdi.

kategori er belgb, som reassu-

randgrerne har opkroevet hos

Kobstoedernes Forsikring eller

som Kgbstoedernes Forsikring er

skyldigt, men som ikke er afreg-

net pd rapporteringstidspunktet.

Skyldig selskabsskat 39,3 Aktuelle skatteforpligtelser voerdianscettes som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for betalt a
conto skat.

@vrige forpligtelser 95,0 Anden geceld og periodeafgraensningsposter voerdianscet-

Forpligtelser omfattet af denne tes til nettorealisationsveerdi.

kategori udger aktuelle skatte-
forpligtelser, anden geceld samt
periodeafgroensningsposter.
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Der er ingen forskelle i hvordan andre forpligtelser veerdianscettes til solvensformdl og i regnskabet.

D.4 Alternative veerdianscettelsesmetoder
Folgende aktiver veerdianscettes ved brug af alternative voerdianscettelsesmetoder;

e Ejendomme

e Unoterede aktier

« Noterede aktier og obligationer hvor den noterede vecerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi
Der anvendes ikke alternative voerdianscettelsesmetoder for forpligtelser.

Ejendomme
Veerdianscettelsesmetoden for ejendomme folger af det regnskabsmoessige regelscet som Kebstoedernes

Forsikring er underlagt.

For hver ejendom udarbejdes der et budget ud fra de forventninger der er til det kommende &r. Afkastpro-
centen fastscettes ud fra de forventninger som en roekke store ejendomsmoeglere offentligger. Ved valg aof
afkastprocent tages der hensyn til den geografiske placering, beliggenheden i det respektive omrdde samt
kvaliteten af ejendommen.

Den storste usikkerhed ved veerdianscettelse af ejendomme er fastsoettelse af afkastprocenten. Da fastscet-
telsen sker pd basis af oplysninger fra en roekke store ejendomsmeeglere som igen baserer deres oplysnin-
ger pd egne erfaringer og forventninger, vurderes usikkerheden dog til at voere begrcenset. Dette styrkes
ogsd af at der ikke er store forskelle i de enkelte ejendomsmaegleres forventninger. Det er forst reelt muligt
at indsamle erfaringer omkring veerdianscettelsen ndr en ejendom handles. Ved de hidtidige handler har
salgsprisen ligget indenfor +/- 10 % af den bogferte veerdi. Ved salg af domicil ejendomme kan der dog voere
meget storre forskelle, da disse ejendomme, for den rette kaber, kan have en voerdi som ikke kan fastscettes
for den specifikke ejendom scettes til salg.

Unoterede aktier
Alternative vcerdianscettelsesmetoder for unoterede aktier, anvendes da der ikke findes en noteret mar-
kedsvceerdi for unoterede aktier.

Her tages der som hovedregel udgangspunkt i det enkelte selskabs indre voerdi, hvorefter aktien vcerdian-
scettes som Kabstoedernes Forsikrings andel af den indre veerdi.

Den storste usikkerhed ved brug af den indre vcerdis metode er, at regnskabet for det selskab som skal veer-
dianscettes er fejlbehceftet og den indre veoerdi derfor ikke afspejler den reelle markedsveerdi. Kebstoedernes
Forsikrings hidtidige erfaring er at dette sjoeldent sker. Det er dog sket en enkelt gang, i det tilfcelde blev
veerdien nedskrevet til O, i det gjeblik Kebstoedernes Forsikring erfarede at den indre veerdi af den omhand-
lede virksomhed var overvurderet.

Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veoerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi

Alternative veerdianscettelsesmetoder pd disse aktiver anvendes, ndr det vurderes at den noterede kurs ikke
afspejler den reelle markedsveerdi. Det kan for eksempel vaere fordi aktivet ikke er blevet omsat i en loengere
periode hvorfor den noterede kurs er af celdre dato, eller fordi der efter den seneste ultimo kurs er offentlig-
gjort er indtruffet hcendelser som betyder at aktivet har en lavere veerdi.
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Hvis der er indtruffet hcendelser som bevirker at markedsvcerdien af aktier eller obligationer er lavere end
den noterede veerdi, veerdianscettes aktivet ud fra Kebstcedernes Forsikrings bedste bud pé den nye lavere
veerdi. Hvis den noterede veerdi ikke afspejler en reel hgjere veerdi, tages der som hovedregel udgangspunkt
i en cash flow baseret model.

Den storste usikkerhed pd disse aktiver er, at de oplysninger som Kgbstaedernes Forsikring baserer sine vur-
deringer pg, er fejlbehceftede eller baseret pd rygter, hvorfor Kebstoedernes Forsikrings veerdianscettelse kan
blive forkert. | de hidtidige f& tilfoelde hvor det har veeret nedvendigt at afvige fra den noterede markeds-
veerdi, har det efterfelgende vist sig at Kebstoedernes Forsikrings vurderinger ogsé har afspejlet sig i den
noterede markedsveerdi.

Der ingen ovrige voesentlige oplysninger om veerdianscettelsen af aktiver og passiver, som ikke er omtalt i
de @vrige 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

Kebstoedernes Forsikrings kapitalgrundlag er 1.970,2 mio.kr. pr. 31. december 2025 for solvenskravet (SCR) og
udgeres af Tier 1 og Tier 3. Kapitalgrundlaget til opfyldelse af minimumskapitalkravet (MCR) er 1.962,5 mio.kr.
Kobstoedernes Forsikring har ingen veesentlige forskelle mellem opgerelsen af kapitalgrundlaget efter lokal
GAAP og Solvens Il regnskabspraksis udover det som er omtalt i afsnit DI (immaterielle aktiver og goodwill)
samt D2 (preemiehenscettelser). Kapitalgrundlaget er s@ledes reproesenteret af forskellen mellem Kabstoe-
dernes Forsikrings aktiver og passiver. Fordelt pé regnskabsmcessige egenkapitals poster, kan kapitalgrund-
laget opgeres som folger.

Belobi tkr T

Grundfond 50.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vcerdis metode 9.924
Overfeort overskud 1.806.890
Regnskabsmcessig egenkapital 1.866.814
Reguleringer til Solvens Il veerdier:
Veerdi af immaterielle aktiver i moderselskab -35.506
Veerdi af immaterielle aktiver i datterselskaber -0.4
Regulering af forsikringsmaoessige henscettelser 139.227
Regulering til Solvens Il veerdier, i alt 103.371
overskydende aktiver i forhold til passiver 1.970.185
Kapitalgrundiag 1.970.185
Veerdi af udskudte skatteaktiver -7.718
Basiskapitalgrundlag 1.962.467

Tabel 18: Kapitalgrundlag for 2025

| forbindelse med den arlige budgetproces udarbejder Kebstoedernes Forsikring en kapitalplan, som geelder
for den strategiske planlcegningsperiode frem til 2029 og budgetfremskrivningen for 2030. Kapitalplanen er
baseret pd Kebstoedernes Forsikrings budget for det kommende &r og fremskrivning for den gvrige del aof
planlcegningsperioden.

Kobstoedernes Forsikring har ingen supplerende kapitalelementer.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav
Kobstoedernes Forsikrings solvenskrav udger 799,05 mio.kr., og minimumsolvenskravet udgaer 263,47 mio.kr.
pr. 31. december 2025.

Kebstcedernes Forsikring anvender standardmodellen til beregning af solvenskravet. Der anvendes séledes
ikke selskabsspecifikke parametre. Kabstoedernes Forsikring indregner ikke "fremtidig forventet overskud”
som derfor ikke indgdr som del af kapitalgrundlaget. Kabstoedernes Forsikrings to sterste risici er hhv. mar-
kedsrisici og skadesforsikringsrisici.
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Kobstoedernes Forsikring gar brug af udskudte skatters tabsabsorberende evne, jf. artikel 207 i Solvens Il for-
ordningen, som tidligere dr ikke er blevet anvendt. Den tabsabsorberende effekt udregnes, som det forven-
tede skatteaktiv, der kan indregnes i solvenskapitalkravet pd baggrund af selskabets forecast, idet der som
tidligere noevnt ikke indregnes udskudte skatter i solvensbalancen.

| (mioker) | 2024 2025 Forskel

Skadeforsikringsrisici 345,37 362,45 4,94%
Sygeforsikringsrisici 251,21 250,83 -0,15%
Markedsrisici 605,63 619,11 2,23%
Modpartsrisici 27,80 37,58 35,17%
Diversifikation -362,77 -376,21 3,70%
Operationelle risici 47,33 46,90 -0,89%
LAC DT 0,00 -141,62

Samlet solvenskapitalkrav (SCR) 914,58 799,05 -12,63%
Minimumskapitalkrav (MCR) 244,95 263,47 7,56%
Kapitalgrundlag 1.779,08 1.970,19 10,75%
Solvensgrad 1,95 2,47 26,77%

Tabel 19: Udvikling af solvenskapitalkravet fra Q4 2024 til Q4 2025.
Solvenskravet er opgjort uden anvendelse af forenklede beregninger.

Minimumskapitalkravet opgeres ligeledes ved standardformlen. Med udgangspunkt i standardformlen de-
fineres minimumskapitalkravet for Kabstaedernes Forsikring ved en kombination af risici fra skadesforsikring
og sundhedsforsikring, som tager udgangspunkt i forsikringsmoessige henscettelser og opkroevet proemier i
lobet af de sidste 12 mdneder.

Der er ikke sket vaesentlige cendringer i solvenskapitalkravet og minimumkapitalkravet i rapporteringsperi-
oden, udover overstéende.

E.3 Anvendelse af delmodulet for lobetidsbaserede aktierisici til beregning af

solvenskapitalkrav
Kobstoedernes Forsikring anvender ikke delmodulet for Isbetidsbaserede aktierisici ved solvensberegning pr.
31. december 2025.

E.4 Forskelle mellem standardformien og en intern model
Kobstoedernes Forsikring anvender standardformlen og har ingen intern model. Dette forventes ikke cendret.

E.5 Overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende overholdelse af

solvenskravet

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

E.6 Anden supplerende information
Kebstoedernes Forsikring vurderer, at alle voesentlige oplysninger vedrgrende kapitalforvaltning er fuld be-
skrevet i de gvrige afsnit.
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Bilag — Rapporteringskemaer

S.02.01.02
Balance

Solvens 11
1.000 kr. vaerdi
Aktiver C0010
Immaterielle aktiver R0030 0
Udskudte skatteaktiver R0040 7.718
Pensionsmassigt overskud R0050 0
Materielle anlagsaktiver, som besiddes til eget brug R0060 0
Investeringer (bortset fra aktiver, der besiddes i forbindelse med
indeksregulerede og unit-linked aftaler) R0070 3.288.209
Ejendomme (bortset fra til eget brug) R0080 80.235
Besiddelser i tilknyttede selskaber, herunder kapitalinteresser R0090 196.473
Aktier R0O100 507.717
Aktier — noterede R0110 493.017
Aktier — unoterede R0120 14.700
Obligationer R0130 638.044
Statsobligationer R0140 48.582
Erhvervsobligationer R0150 589.462
Strukturerede verdipapirer R0160 0
Sikrede verdipapirer R0170 0
Kollektive investeringsinstitutter R0180 1.865.740
Derivater R0190 0
Indskud, bortset fra likvider R0200 0
Qvrige investeringer R0210 0
Aktiver, der besiddes i forbindelse med indeksregulerede og unit-linked
aftaler R0220 0
Lan, herunder realkreditlan R0230 0
Policelan R0240 0
Lén, herunder realkreditlan, til fysiske personer R0250 0
Andre 1an, herunder realkreditldn R0260 0
Belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikringsaftaler fra: R0270 185.410
Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0280 172.927
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring R0290 172.331
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0300 596
Livsforsikring og sygeforsikring svarende til livsforsikring, undtagen
sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked R0310 12.483
Sygeforsikring svarende til livsforsikring R0320 12.483
Livsforsikring, undtagen sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked [R0330 0
Livsforsikring, indeksreguleret og unit-linked R0340 0
Indskud til cedenter R0350 0
Tilgodehavender fra forsikringer og maeglere R0360 127.984
Tilgodehavender fra genforsikring R0370 9.685
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring) R0380 16.575
Egne aktier (som besiddes direkte) R0390 0
Forfaldne beleb vedrerende kapitalgrundlagselementer eller
garantikapital, der er indkaldt, men endnu ikke indbetalt R0400 0
Likvider R0410 293.328
Alle gvrige aktiver, ikke anfort andetsteds R0420 40.867
Aktiveri alt R0500 3.969.776
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Solvens II
1.000 kr. veerdi
Forsikringsmassige hens@ttelser — Skadesforsikring R0510 1.508.945
Forsikringsmaessige hens®ttelser — Skadesforsikring (undtagen
sygeforsikring) R0520 849.082
Forsikringsmessige hensattelser beregnet under et R0530 0
Bedste skon R0540 839.979
Risikomargin R0550 9.103
Forsikringsmassige hens®ttelser — Sygeforsikring (svarende til
skadesforsikring) R0560 659.862
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0570 0
Bedste skon R0580 636.448
Risikomargin R0590 23.414
Forsikringsmessige hensattelser — Livsforsikring (undtagen
indeksreguleret og unit-linked) R0600 298.418
Forsikringsmaessige hensattelser — Sygeforsikring (svarende til
livsforsikring) R0610 298.418
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0620 0
Bedste skon R0630 255.310
Risikomargin R0640 43.108
Forsikringsmaessige hensattelser — Livsforsikring (undtagen
sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked) R0650 0
Forsikringsmeessige hensattelser beregnet under et R0660 0
Bedste skon R0670 0
Risikomargin R0680 0
Forsikringsmaessige hensattelser — Indeksreguleret og unit-linked R0690 0
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0700 0
Bedste skon R0710 0
Risikomargin R0720 0
Andre forsikringsmaessige hensattelser R0730 0
Eventualforpligtelser R0740 0
Hensattelser, som ikke er forsikringsmaessige hensattelser R0750 0
Pensionsforpligtelser R0760 0
Indskud fra genforsikringsselskaber R0770 0
Udskudte skatteforpligtelser R0780 0
Derivater R0790 0
Geeld til kreditinstitutter R0800 0
Andre finansielle forpligtelser end gaeld til kreditinstitutter R0810 0
Forpligtelser vedrerende forsikringer og meaglere R0820 0
Forpligtelser vedrerende genforsikring R0830 57.962
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) R0840 39.297
Efterstillet gaeld R0850 0
Efterstillet gaeld ikke medregnet i basiskapitalgrundlaget R0860 0
Efterstillet gaeld medregnet i basiskapitalgrundlaget R0870 0
Alle gvrige passiver, ikke anfort andetsteds R0880 94.970
Passiver i alt R0900 1.999.591
Overskydende aktiver i forhold til passiver R1000 1.970.185
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Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

1.000 Kkr. Branche vedrerende: Skadesforsikrings-og skadesgenforsikringsforpligtelser (direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring)
Forsikring Forsikring . . .
Motor- Almindel Kredit-
vedrerende vedrgrende | Arbejdsskade- oror Anden motor- Se-, luftfarts- og Brand og andre mindetg ¢ . o8
udgifter til indkomst- forsikrin ansvars- forsikrin transportforsikrin skader pa ejendom ansvars- kautions-
gl . . & forsikring & P £ pa g forsikring forsikring
lzegebehandling sikring
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090
Tegnede premier
Brutto — Direkte virksomhed RO110 5.392 151.019 137.803 110.630 385.692 7.672 622.471 88.400 0
Brutto — Accepteret proportional R0120 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret

ikkeproportional genforsikring RO130

Genforsikringsandel R0140 0 36 2.643 11.865 0 0 119.887 239 0
Netto R0200 5.392 150.983 135.160 98.765 385.692 7.672 502.584 88.161 0
Praemieindtaegter

Brutto — Direkte virksomhed R0210 5.194 146.511 136.541 109.058 368.646 7.360 615.576 83.408 0
Brutto — Accepteret proportional R0220 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0230

Genforsikringsandel R0240 0 36 1.780 7.910 0 0 82.622 237 0
Netto R0300 5.194 146.475 134.761 101.148 368.646 7.360 532.954 83.172 0
Erstatningsudgifter

Brutto — Direkte virksomhed R0310 4.683 69.060 181.512 114.331 197.940 -352 310.295 52.885 0
Brutto — Accepteret proportional R0320 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret

ikkeproportional genforsikring RO330

Genforsikringsandel R0340 0 0 0 1.991 0 0 10.964 -168 0
Netto R0400 4.683 69.060 181.512 112.340 197.940 -352 299.331 53.053 0
Omkostninger R0550 677 49.287 43.336 40.613 129.744 4.410 233.230 25.202 0
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Branche vedrerende: Skadesforsikrings- Branche vedrerende: Accepteret ikkeproportional genforsikring
- N - N R i i I alt
Retsl%)ae.lps Assistance Dlvetrse S}{ge. Ulykkesforsikring So-, luftfarts. og Materlellle a
forsikring okonomiske tab| forsikring transportforsikring anlagsaktiver
C0100 C0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200
Tegnede preemier
Brutto — Direkte virksomhed R0O110 10.500 32.136 50.996 1.602.710
Brutto — A teret ti 1
rutto ccepteret proportional RO120 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0130

2

Genforsikringsandel R0140 0 0 0 0 0 0 -1 134.669
Netto R0200 10.500 32.136 50.996 0 0 0 1.468.043
Praemieindtaegter

Brutto — Direkte virksomhed R0210 1.563.464

Brutto — Accepteret proportional
genforsikring

R0220

Brutto — Accepteret

ikkeproportional genforsikring R0230 2
Genforsikringsandel R0240 0 0 0 0 0 0 -1 92.583
Netto R0300 10.025 31.041 50.105 0 0 0 2 1.470.883
Erstatningsudgifter

Brutto — Dirckte virksomhed RO310 7.193 24.342 3o e e T 968.288
Brutto - {\ccepteret proportional R0320 0 0 0 0 0 0 0 0
genforsikring

ikkeproportional genforsikring

Genforsikringsandel R0340 0 0 0 0 0 0 732 13.519
Netto R0400 7.193 24.342 6.399 0 0 0 288 955.789
OmkKkostninger R0550 3.093 12.965 21.765 0 0 0 0 564.322
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SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2025

Branche vedrerende: Livsforsikringsforpligtelser lesgenff)rmkrmgs-
forpligtelser
Annuiteter hidrerende
Annuiteter hidrerende | fra skadesforsikrings-
o Forsikring lndeksregderet Anden livs- fra skadesforsikrings{- aftaler og re}atferet til o Livs- I alt
Sygeforsikring A med og umF—hlnked forsikring aftaler og rleaferet til andre 'for51kr1ngs— Sygegenforsikring genforsikring
gevinstandele forsikring sygeforsikrings- forpligtelser end
forpligtelser sygeforsikrings-
forpligtelser
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300

Tegnede praemier

Brutto R1410 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1420 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1500 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Preemieindtaegter

Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1520 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter

Brutto R1610 0 0 0 0 59.156 0 0 0 59.156
Genforsikringsandel R1620 0 0 0 0 -3.793 0 0 0 -3.793
Netto R1700 0 0 0 0 62.949 0 0 0 62.949
OmkKkostninger R1900 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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S.12.01.02

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT

Forsikringsmassige hensattelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring

1.000 kr.

Rapporteringsaret 2025

Annuiteter Annuiteter
Forsik Indeksreguleret og unit- Anden livsforsikrin hidrerende fra Sygeforsikring (direkte hidrerende fra
o linked forsikring g skadesforsikrings- l‘I a:t (a_';(d‘?“ virksomhed) skades- Syge-  [Ialt (syge-
meg aftaler og 1vs orSId ring forsikrings- | forsikring | forsikring
. Aftaler | Aftaler Aftaler | Aftaler [relateret til andre en - Aftaler | Aftaler aftaler og [(accepteret [ svarende
gevins . sygeforsikring, ! oy
¢ uden med uden med forsikrings- herunder unit- uden med relateret til gen- til livs-
andele optioner | optioner optioner [ optioner | forpligtelser end linked) optioner | optioner syge- forsikring) |forsikring)
eller eller eller eller sygeforsikrings- eller eller forsikrings-
garantier | garantier garantier | garantier | forpligtelser garantier |garantier | forpligtelser
C‘:)OZ C0030( C0040 | C0050 |C0060( CO070 | CO080 C0090 Co0150 C0160| C0170 | C0180 C0190 C0200 C0210

Forsikringsmaessige hen-
sattelser beregnet under et

R0O010

0

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

R0020

Forsikringsmaessige
henszttelser beregnet som
summen af bedste sken og
risikomarginen

Bedste skon

Bedste bruttosken

R0030

255.310

255.310

Samlet belob, der kan tilbagekraves
i henhold til genforsikring/fra
SPVer og finite reinsurance, efter
justering for forventede tab som
folge af modpartens misligholdelse

R0080

12.483

12.483

Bedste skon minus beleb, der kan
tilbagekraeves i henhold til
genforsikring/fra SPV'er og finite
reinsurance — I alt

R0090

Risikomargin

R0100

Overgangsforanstaltningerne
vedrerende forsikringsmaessige
henszttelser

Forsikringsmassige hensattelser

RO110
beregnet under et
Bedste skon R0120
Risikomargin R0130
Forsikringsmassige

hensazttelser —i alt

R0200

242.826

242.826

43.108

43.108

298.418

298.418
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Rapporteringsaret 2025

S.17.01.02
Forsikringsmaessige henszttelser for skadesforsikring
1.000 kr.

Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring

Forsnkrmg‘ Forsikring Arbejdsskade- Motoransvars- |Anden motor- Se-, luftfarts-
vedrorende udgifter vedrerende forsikring forsikring forsikring og transport-
til legebehandling | indkomstsikring forsikring
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070
Forsikringsmessige henszttelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0 0
Samlet belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVeer og
fiI'lit'C reinsurar{ce, et.“ter justering for' fo.rventede Fab som folge af modpartens R0050 0 0 0 0 0 0
misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige hensattelser beregnet under
et
Forsikringsmassige henszttelser beregnet som summen af bedste
sken og risikomarginen
Bedste skon
Preemichensattelser
Brutto R0060 2.258 9.021 5.057 31.659 57.507 0
Samlet belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVeer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens R0140 0 0 596 3.603 0 0
misligholdelse
Bedste nettosken over premichensattelser R0150 2.258 9.021 4.460 28.056 57.507 0
Erstatningshensetielser I R R R R
Brutto R0160 2.257 120.507 497.349 146.497 30.476 47
Samlet belab, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens R0240 0 0 0 9.644 0 0
misligholdelse
Bedste nettosken over erstatningshensattelser R0250 2.257 120.507 497.349 136.853 30.476 47
Bedste skon i alt — Brutto R0260 4.515 129.528 502.406 178.156 87.983 47
Bedste nettosken i alt — Netto R0270 4.515 129.528 501.810 164.909 87.983 47
Risikomargin R0280 133 3.146 20.135 4.543 121 0
Overgangsforanstaltningerne vedrerende forsikringsmaessige
Forsikringsmassige hens®ttelser beregnet under et R0290 0 0 0 0 0 0
Bedste skon R0300 0 0 0 0 0 0
Risikomargin R0310 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmessige hensattelser —i alt - ©r [ 1 ]
Forsikringsmaessige hensattelser — i alt R0320 4.647 132.674 522.541 182.699 88.103 47
Belob, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikring/fra SPVer og finite
reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens R0330 0 0 596 13.247 0 0
misligholdelse — i alt
Forsikringsmassige hens®ttelser minus belob, der kan tilbagekraeves i henhold R0340 4.647 132.674 521.945 169.452 38103 47

til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance — I alt




SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT

Rapporteringsaret 2025

Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring

Brand og andre Almindelig Kredft- o8 Retshjalps- . Dlverfe
skader pa ejendom [ansvarsforsikring kau.tmfls- forsikring Assistance okonomiske
forsikring tab
C0080 C0090 C0100 Co0110 C0120 C0130
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0 0
Samlet belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens RO050 0 0 0 0 0 0
misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige hensattelser beregnet under
et
Forsikringsmassige hensattelser beregnet som summen af bedste
skon og risikomarginen
Bedste skon
Praemichensaettelser
Brutto R0060 136.322 -8.926 0 1.982 7.391 5.616
Samlet belab, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som felge af modpartens RO0140 36.012 20 0 0 0 0
misligholdelse
Bedste nettosken over praemichensttelser R0150 100.310
Erstatningshens@ttelser
Brutto R0160 278.545 86.106 0 18.320 12.583 27.762
Samlet belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens R0240 116.507 4.394 0 0 0 0
misligholdelse
Bedste nettosken over erstatningshensattelser R0250 162.039 81.712 0 18.320 12.583 27.762
Bedste sken i alt — Brutto R0260 414.867 77.180 0 20.302 19.975 33.379
Bedste nettosken i alt — Netto R0270 262.348 72.766 0 20.302 19.975 33.379
Risikomargin R0280 1.229 2.282 0 171 287 471
hensazttelser
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0290 0 0 0 0 0 0
Bedste skon R0300 0 0 0 0 0 0
Risikomargin R0310 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmessige hensttelser — i alt R0320 416.096 79.462 0 20.473 20.261 33.849
Belob, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite
reinsurance, efter justering for forventede tab som folge af modpartens R0330 152.519 4.414 0 0 0 0
misligholdelse — i alt
Forsikringsmeessige hensattelser minus beleb, der kan tilbagekraves i henhold R0340 263.577 75.048 0 20473 20.261 33.849

til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance — I alt




$.19.01.21
Skadesforsikringserstatn
Total skadesforsikring

inger

Rapporteringsaret 2025

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT

Ulykkesér /
forsikringsiar | 70020 | Ulykkesar
Udbetalte bruttoerstatninger (ikkekumulativt)
(absolut belob) Udviklingsar
Ar 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + Tindeverende ar Sum af ir (kumulativt)
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 Co110 | C0170 C0180
Tidligere R0100 -4A230A122A042| R0100 -4.230.122.041,83 -4.230.122.041,83
N-9 R0160 |-295.827.061]-156.926.312| -40.046.224| -16.975.222| -7.964.883| -1.916.057(-10.749.371] -6.779.991[-10.850.355| -6.300.426 R0160 -6.300.425,69 -554.335.901,45
N-8 RO170 |-342.268.791(-188.527.176| -29.481.273| -16.726.791| -7.182.616|-37.917.034| -4.674.212] -3.299.839]-15.154.903 R0170 -15.154.903,42 -645.232.636,48
N-7 R0180 |-406.407.233]-258.823.172(-138.192.125| -44.552.013| -16.441.787|-15.384.519| -8.445.388|###HH###H# R0180 -17.545.150,47 -905.791.388,83
N-6 R0190 | -458.726.572]-239.567.049| -61.775.522| -45.620.351| -37.014.575]-18.672.663-14.664.913 R0190 -14.664.912,80 -876.041.645,46
N-5 R0200 |-408.656.328]-210.008.160| -53.143.528| -24.554.807| -23.032.394[-26.902.728 R0200 -26.902.727,87 -746.297.945,16
N-4 R0210 |-416.275.008]-262.608.303| -63.502.273] -58.182.125| -25.502.600 R0210 -25.502.599,76 -826.070.308,49
N-3 R0220 | -473.736.301]-336.866.267[-169.974.348| -220.999.494 R0220 -220.999.493,64 -1.201.576.409,57
N-2 R0230 |-474.022.077]-307.717.778| -66.905.765 R0230 -66.905.764,75 -848.645.619,67
N-1 R0240 |-507.600.214]-206.269.673 R0240 -206.269.673,16 -713.869.887,44
N R0250 |-419.603.036 R0250 -419.603.035,89 -419.603.035,89
Lalt | R0260 -5.249.970.729,28 -11.967.586.820,27
Bedste sken over erstatningshenszttelser, brutto, udiskonteret
(absolut belob) Udviklingsar
Arets udgang
Ar 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + (diskonterede data)
C0200 C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0290 C0300 C0360
Tidligere R0100 41.288.017 R0100 30.318.772,50
N-9 R0160 | 225.380.058] 63.177.290f 39.570.389 18.503.822| 4.137.482| 4.797.759| 4.966.422]|21.446.349| 20.077.152(14.776.291 R0160 11.134.241,93
N-8 RO170 | 226.572.815| 87.114.906f 42.154.861 22.284.236| 12.952.756| -6.438.895| 70.667.49766.479.647| 52.795.181 R0170 37.996.778.,47
N-7 RO180 | 442.936.371] 185.501.803| 48.796.775 14.440.185] 101.392.839| 54.716.244| 70.785.975]|51.737.399 R0180 37.643.821,66
N-6 R0190 | 341.071.652] 105.669.496| 58.494.521| 146.031.463| 56.700.653| 60.883.519] 62.354.280 R0190 46.704.425,47
N-5 R0200 | 336.285.523| 94.749.355| 138.287.554 70.519.046| 57.752.151| 98.132.035 R0200 73.014.539,01
N-4 R0210 | 366.682.030] 212.725.426| 152.566.112] 112.978.442| 91.768.985 R0210 72.902.659,29
N-3 R0220 | 782.499.580| 545.967.541| 397.210.530| 252.057.123 R0220 215.541.540,15
N-2 R0230 | 520.053.209( 174.250.785] 130.539.707 R0230 105.551.212,14
N-1 R0240 | 414.867.388] 206.629.367 R0240 177.532.684,27
N R0250 | 456.554.604 R0250 420.200.173,98
Ialt | R0260 1.228.540.848,86
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S.22.01.21

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2025

Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger

Virkning af overgangs-

Virkning af

Beleb med langsigtede foranstaltninger Virkning af overgangs- volatilitets Virkning af
garantier og overgangs- vedrerende foranstaltninger . . .. | matchtilpasning
. - . justering sat til .
foranstaltninger forsikringsmassige | vedrerende rentesatsen nul sat til nul
1.000 kr. hensattelser
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Forsikringsmaessige hensattelser R0010 1.807.362 0 0 0 0
Basiskapitalgrundlag R0020 1.970.185 0 0 0 0
Anerkendt ka‘pltalgrundlag til opfyldelse R0050 1.970.185 0 0 0 0
af solvenskapitalkravet
Solvenskapitalkrav R0090 799.049 0 0
Anel:k(‘endt kaplta.lgrundlag til opfyldelse R0100 1.962.467 0 0
af minimumskapitalkravet
Minimumskapitalkrav RO110 263.471 0 0 0 0
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Rapporteringsdret 2025

S.23.01.01
Kapitalgrundlag

1.000 kr.

Tier 1 —

Lalt Ubegraenset | Begranset

Tier 2 | Tier 3

C0040|C0050

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

Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier)

R0010

0

Overkurs ved emission vedroerende stamaktickapital

R0030

0

0 | o[ o o

1.809.096 1.809.096

Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende basiskapitalgrundl 1 er for idige og idigli; de selskaber R0040 50.000
Efterstillede idige medlemskonti R0050
Overskudskapital R0070
Praferenceaktier R0090

0 | o] o] o

Overkurs ved emission vedrerende praferenceaktier

RO110

0

Afstemningsreserve

R0130

103.371

Efterstillet geeld R0140
Et belob svarende til vaerdien af udskudte skatteaktiver netto R0160
Andre, ikke ovenfor angivne kapitalgrundl 1 ter godkendt som basiskapitalgrundlag af tilsynsmyndigheden. R0180

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

Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke ber medregnes i afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for

klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens II R0220

Fradrag

Fradrag vedrorende kapitalinteresser i finansierings- og kreditinstitutter R0230 0
Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag R0290 [1.970.185
Supplerende kapitalgrundlag

Ubetalt og ikkeindkaldt stamaktiekapital, som kan kraves indkaldt R0300
Ikkeindbetalt og ikkeindkaldt garantikapital og ikkeindbetalte og ikkeindkaldte medlemsbidrag eller tilsvarende RO310
basiskapitalgrundlagsel er for gensidige og idigli de selskaber, som kan kraves indkaldt

Ubetalte og ikkeindkaldte praferenceaktier, som kan kraves indkaldt R0320

En juridisk bindende forpligtelse til at tegne og betale for efterstillet gaeld efter anmodning R0330

Remburser og garantier henherende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF R0340

Remburser og garantier ikke henhorende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF R0350

Indkaldelse af supplerende bidrag hos medlemmer henherende under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/138/EF R0360

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

R0370

Andre former for supplerende kapitalgrundlag

R0390

Tier 1 — Tier 1 —
Tier 2 | Tier 3

Ubegrznset | Begraenset
Co010 C0020 C0030 | C0040|C0050

Ialt

Samlet supplerende kapitalgrundlag

R0400

Til radighed stiende og anderkendt kapitalgrundlag

Samlet til radighed stdende kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet

R0500

1.970.185 1.962.467

0
Samlet til rddighed stdende kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0510 [1.962.467 1.962.467 0
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet R0540 [1.970.185 1.962.467 0
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0550 1.962.467 0
Solvenskapitalkrav R0580
Minimumskapitalkrav R0600
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav R0620
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og minimumskapitalkrav R0640

Afstemningsreserve

Overskydende aktiver i forhold til passiver R0700
Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte) R0710
Paregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer R0720
Andre basiskapitalgrundlagsel er R0730
Justering for begreensede kapitalgrundlagselementer i forbindelse med matchtilpasningsportefoljer og ring-fenced fonde R0740
Afstemningsreserve R0760
Forventet fortjeneste

Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier — Livsforsikring R0770
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier — Skadesforsikring R0780

Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier

R0790
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Rapporteringsaret 2025

S.25.01.21
Solvenskapitalkrav— For selskaber, der anvender standardformlen
Bruttosolvens- Selskabs-
1.000 kr. . specifikke | Forenklinger
kapitalkrav
parametre
C0110 C0090 C0100
Markedsrisici R0010 619.113 Ingen
Modpartsrisici R0020 37.576
Livsforsikringsrisici R0030 0 Ingen Ingen
Sygeforsikringsrisici R0040 250.828 Ingen Ingen
Skadesforsikringsrisici R0050 362.451 Ingen Ingen
Diversifikation R0060 -376.208
Risici pa immaterielle aktiver R0070 0
Primzart solvenskapitalkrav R0100 893.760
Beregning af solvenskapitalkravet C0100
Operationelle risici R0130 46.904
Forsikringsmassige hensattelsers tabsabsorberende evne R0140 0
Udskudte skatters tabsabsorberende evne R0150 -141.615
Kapitalkrav for aktiviteter omfattet af artikel 4 i direktiv 2003/41/EF R0160 0
Solvenskapitalkrav eksklusive kapitaltilleeg R0200 799.049
Allerede indfort kapitaltilleg R0210 0
Solvenskapitalkrav R0220 0
Andre oplysninger om solvenskapitalkravet
Kapitalkrav for delmodulet for lebetidsbaserede aktierisici R0400 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for den resterende del R0410 799.049
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde R0420 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for matchtilpasningsportefoljer R0430 0
Diversifikationseffekter som folge af sammenlegning af teoretiske
solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde med henblik pd artikel 304 R0440 0
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$.28.01.01

Minimumskapitalkrav— Udelukkende livsforsikrings- eller livsgenforsikringsvirksomhed eller udelukkende

skadesforsikrings- eller skadesgenforsikringsvirksomhed

gsforpligtelser

Linezrt formelelement for skadesforsikrings- og skadesgenforsikrin
C0010
MCRNL Resultat R0010 | 258.371

Bedste skon og forsikringsmassige hensattelser
beregnet under et, netto (dvs. med fradrag af

Tegnede pramier de seneste 12
maneder, netto (dvs. med fradrag af

1.000 kr. genforsikring/SP V'er) genforsikring)

C0020 C0030
Forsikring vedrerende udgifter til laegebehandling, herunder proportional
genforsikring R0020 4.515 5.392
Forsikring vedrerende indkomstsikring, herunder proportional genforsikring [R0030 129.528 150.983
Arbejdsskadeforsikring, herunder proportional genforsikring R0040 501.810 135.160
Motoransvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0050 164.909 98.765
Anden motorforsikring, herunder proportional genforsikring R0060 87.983 385.692
So-, luftfarts- og transportforsikring, herunder proportional genforsikring R0070 47 7.672
Brand og andre skader pé ejendom, herunder proportional genforsikring R0080 262.348 502.584
Almindelig ansvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0090 72.766 88.161
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0100 0 0
Retshjalpsforsikring, herunder proportional genforsikring RO110 20.302 10.500
Assistance, herunder proportional genforsikring R0120 19.975 32.136
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0130 33.379 50.996
Ikkeproportional sygegenforsikring R0140 0 0
Ikkeproportional ulykkesgenforsikring R0150 0 0
Ikkeproportional luftfarts-, so- og transportgenforsikring R0160 0 0
Ikkeproportional ejendomsgenforsikring R0170 5.940 2
Linezrt formelelement for livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser

C0040

MCRL Resultat R0200 5.099

Bedste skon og forsikringsmassige hens®ttelser

beregnet under et, netto (dvs. med fradrag af Samlet risikosum, netto (dvs. med

genforsikring/SP V'er) fradrag af genforsikring/SP V'er)

C0050 C0060
Forpligtelser med gevinstandele — Garanterede ydelser R0210 0
Forpligtelser med gevinstandele — Fremtidige diskretionare ydelser R0220 0
Forpligtelser i tilknytning til indeksreguleret og unit-linked forsikring R0230 0
Andre livs- og sygeforsikringsforpligtelser og livs- og
sygegenforsikringsforpligtelser R0240 242.826
Risikosum i alt for alle livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser R0250 0

Beregning af det samlede minimumskapitalkrav

C0070
Lineaert minimumskapitalkrav R0300 | 263.471
Solvenskapitalkrav R0310 | 799.049
Loft for minimumskapitalkrav R0320 | 359.572
Bundgraense for minimumskapitalkrav R0330 | 199.762
Kombineret minimumskapitalkrav R0340 | 263.471
Absolut bundgranse for minimumskapitalkrav R0350 | 30.000

C0070
Minimumskapitalkrav R0400 | 263.471
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