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Sammendrag

Kagbstaedernes Forsikring gnsker som faglge af vores kundeejerskab helt naturligt at seette kunderne i centrum
og vi arbejder for at give vores kunder frihed til at leve det liv de gnsker. Vi har nemlig en grundleeggende

tro pd, at et forsikringsselskab skal holde muligheder dbne for kunderne frem for at ssette begraensninger.

Vores kunder skal vide, at vi er med dem, og at de far den bedst mulige hjeelp, nar det gaelder. Ogsa nar de
tager chancer i livet. Og ikke mindst, nar uheldet er ude. Vi seetter os i kundernes sted og med nzerveer,
engagement og handlekraft gar vi lidt leengere end andre forsikringsselskaber, for at kunderne kan leve et
friere liv med feerre bekymringer. Du lever nemlig mest, nar du bekymrer dig mindst

Som kundeejet selskab skal vi generere et passende overskud, sa vi kan bevare vores kapitalstyrke og en sund
virksomhed, som investerer i udvikling og veerner om sin evne til at konkurrere. Det betyder, at vi skal veere
meget bevidste om, at enhver omkostningskrone vi investerer skal ggre os mere konkurrencedygtige - til
gleede for kunderne. Effektive processer og lgsninger, gennemtaenkt prisseetning og fornuftige investeringer
skal sikre et passende overskud til at udvikle virksomheden - hverken mere eller mindre.

Som gensidigt forsikringsselskab har Kgbsteedernes Forsikring en delegeretforsamling som gverste selskabs-
retlige organ. Direktionen forestar den daglige ledelse, og der er i Kgbstaedernes Forsikring aktuelt ansat en
direkter til at varetage den daglige ledelse. Medlemmer af bestyrelsen, direktionen og ngglepersoner i Kab-
steedernes Forsikring skal til enhver tid have tilstreekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne
udgve deres hverv eller varetage deres stilling i Kabstaedernes Forsikring.

| 2018 steg Kebstaedernes Forsikrings preemieindteegter med 19 %, og selskabet er samlet vokset med 70 % pa
fem ar. Samtidig faldt omkostningsprocenten med 2,9 procentpoint til 19 i 2018. Samlet set er omkostnings-
procenten over de seneste 5 ar faldet med 8,9 procentpoint.

Arbejdet med at omlaegge investeringerne fortsatte ogsa i 2018, sddan at langt den overvejende del af inve-
steringsaktiviteterne handteres af eksterne, professionelle portefgljeforvaltere, mens gvrige investeringer
har et strategisk formal i forhold til forsikringsforretningen. Investeringsresultatet viste en tilbagegang pa

146,9 mio.kr. til -89,6 mio.kr. Investeringsresultatet er utilfredsstillende.

Selskabets to starste risici er forsikringsrisiko og markedsrisiko. Kgbstaedernes Forsikring har en robust kapital
som understgtter selskabets risikoprofil. Kapitalkravet opgeres ved standard modellen og udger 648,4 mio.kr.
0og minimumsolvenskravet udger 202,6 mio.kr. pr. 31. december 2018. Dette medfarer en solvensmaessig
overdaekning pa 174 %.
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A. Virksomhed og resultater
A.1 Virksomhed

Kebsteedernes Forsikring er et gensidigt forsikringsselskab og er saledes ejet af forsikringstagerne. Selskabet
beskeeftiger sig med dansk skadeforsikring samt aflzbet pa koncernens tidligere modtagne genforsikring. Sel-
skabets vaesentligste brancher er erhvervsforsikring - brand, lgsgre og arbejdsskade - til sm& og mellemstore
erhvervsdrivende, privatforsikring - brand, lgsgre og ulykke - samt motorforsikringer til sdvel erhverv som

private.

Selskabet er underlagt tilsyn af den danske til- = Den eksterne revision foretages af Deloitte

synsmyndighed Finanstilsynet

Finanstilsynet Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Arhusgade 110 CVR-nr. 33 96 33 56

2100 Kgbenhavn @ Weidekampsgade 6

Telefon: 33 55 82 82 2300 Kgbenhavn S

LEDELSE OG LEDELSESHVERYV
Bestyrelse
Direktar Jens Munk Jensen, formand

- Formand for bestyrelsen i Metalservice Horsens A/S

- Medlem af bestyrelsen i Jual Group A/S, A/S N.P. Trucks og Pensionsafviklingskassen for Kgbsteedernes
almindelige Brandforsikring

- Direktar i A/S N.P. Trucks og CCN Ejendomme ApS

Direktgr Thomas Olsen, naestformand

- Direktar i T.O. Holding A/S, Luxreaders ApS, Copenhagen Digital Group ApS og Ella Cph ApS
- Medlem af bestyrelsen i T.O. Holding A/S, Convena Distribution A/S, Convena Group A/S, Mgller & Rothe
A/S, Comit A/S og Markedsmodningsfonden

Arkitekt Hans Kristian Jensen
- Formand for bestyrelsen i Pensionsafviklingskassen for Kgbsteedernes almindelige Brandforsikring.
Advokat Ken Torpe Christoffersen

- Formand for bestyrelsen i WTC advokaterne advokataktieselskab, Ngraa Entreprise A/S, Mr. Gorm A/S,
Cuneo ApS, FTC A/S, Flintrup Holding A/S, Strand- og Badehotel Marienlyst A/S, Ejendomsselskabet for
Marienlyst Badeanstalt af 1861 A/S, Ltech A/S, Holdingselskabet for Marienlyst Badeanstalt af 1861 A/S,
KonaBora A/S og VipVup ApS

- Medlem af bestyrelsen i KTC Holding Il ApS og Havreholm Klatrepark ApS

- Administrerende direktar i KTC Holding ApS, KTC Holding Il ApS, Torpe Invest ApS

Direktar Allan Bisgaard

- Medejer, direktar og bestyrelsesmedlem i TBS A/S Skive

- Ejer, direkter og bestyrelsesmedlem i Bisgaard Holding Skive ApS
- Formand for bestyrelsen i Malernes Aktieselskab, Herning

- Bestyrelsesmedlem i Udviklingsforeningen BU

- Direktgr i FB Holding Skive ApS og FB Ejendomme Skive ApS.

Direktgr Martin Rudolf Leonhard

- Direktar og bestyrelsesmedlem i Leonhard Glas A/S samt Leonhard Finans og Ejendomme A/S
- Direktar for Ejendommen Geddesborg ApS og PM Glas ApS
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Erhvervsassurandgr Tommy Foverskov
- Ingen.
Skadechef Privat Martin Ziegler @ding
- Ingen.
Produktspecialist Michael Christensen

- Ingen.

Direktion
Administrerende direktgr Anders Hestbech

- Formand for bestyrelsen i Danske Andelskassers Bank A/S og KF Agentur A/S
- Medlem af bestyrelsen i Taksatorringen og Copenhagen FinTech.
- Medlem af repraesentantskabet i Sparekassen Sjeelland-Fyn A/S.

@vrige ledende medarbejdere

Torben Bidstrup, Skade

- Ingen.

Morten Jepsen, Underwriting

- Ingen.

Louise Foldager, Compliance og HR

- Ingen.

Morten Schultz Fruergaard, Kundeservice
- Medlem af bestyrelsen i MIA A/S.
Torben Moos, Salg

- Bestyrelsesmedlem i KF Agentur A/S.
Sune Stlrup Mikkelsen, @konomi

- Medlem af bestyrelsen i Esbjerg Storcenter A/S, MIA A/S, Jysk industri Holding A/S, TG Partners VI P/S
Holding og TG Partners VI P/S.

Koncernen bestar ud over moderselskabet, Kgbstaedernes Forsikring, gensidig af Assura Alliance ApS (100 %),
kapitalforeningsafdelingen KF Invest (100 %), Kebsteedernes Pensionsradgivning A/S (100 %), Kgbsteedernes
Ejendomsselskab P/S (100 %), Kabstaedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS (100 %), KF Agentur A/S (57
%) og MIA A/S (50 %). Kapitalforeningsafdelingen KF Invest har hjemsted i Kgs. Lyngby, KF Agentur har hjem-
sted i Neestved mens de gvrige selskaber har hjemsted i Kgbenhavn.

Kapitalforeningsafdelingen KF Invest (100 %) er en kapitalforening, hvor igennem en stor del af Kgbsteedernes
Forsikrings investeringsaktiviteter foretages.

KF Pensionsradgivning A/S (100 %) er et agentur, som yder radgivning og formidling inden for livsforsikring og
pension. Dette forventes fusioneret ind i Kgbstsedernes Forsikring.

KF Agentur A/S (57 %) er et delejet skadeforsikringsagentur.

Assura Alliance ApS (100 %) er et forsikringsagentur, som Kgbstsedernes Forsikring erhvervede i 2016, og som

forventes fusioneret ind i Kabstaedernes Forsikring.
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Selskabet Kgbstsedernes Ejendomsselskab P/S (100 %) ejer selskabets domicil pa Strandgade 27A i Kgbenhavn.
Kegbsteedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS (100 %) er komplementar til ovenstaende P/S.

MIA A/S (50 %), Kgbstaedernes Forsikring har haft bestemmende indflydelse i selskabet siden 1. oktober 2018.
Selskabet ejer de fulde rettigheder forsikringssystemet MIA (tidligere Kipos).

Desuden ejer Kgbstaedernes Forsikring 25 % af Esbjerg Storcenter A/S.

Kebsteedernes
Forsikring, gensidig

CVR51148819

Aktivitet:
Skadesforsikring i DK

Kebsteedernes

Kap;zlgﬁ:;f;wgs- KF Pensioz%adgivning KF Agentur A(S Assura Alliance ApS Ejeﬁfgﬁﬂifgiﬁgﬁsp/s K%Jrﬁ;?:r:.ls:te;k:gs MIA A/S
KF Invest CVR 37 86 31 06 R 210 CVR 2702 21,46 CVR 37 68 93 86 CVR 38 58 41 38 CVR 3732 82 51
Aktivitet: ikt O N L Aktivitet: Drift af
Aktivitet: Forvaltning Aktivitet: livs- og Skadeforsikrings- Forsi‘l\<l:itrl1\é|:§;éntur Aktivitet: Ejer Aktl\/_llteti Komplementar forsikringssytem
af investeringer pensionsrédgivning agentur 100% eiet Strandgade 27a E_t'n[f"’rlzsweldfrge;/s 50 % ejet
100 % ejet 100 % ejet 57 % ejet eje 100 % ejet 1@ foos;e ! at
ejef

Endvidere er Kgbstaedernes Forsikring sponsorvirksomhed for Pensionsafviklingskassen for Kgbstsedernes al-
mindelige Brandforsikring. Det betyder i praksis, at Kgbsteedernes Forsikring skal indskyde yderligere kapital
hvis Pensionsafviklingskassen ikke kan leve op til sine forpligtelser. Eventuel overskydende kapital tilfalder
Kgbsteedernes Forsikring efter alle forpligtelser er afviklet. Ved udgangen af 2018 var der tre pensionister i
Pensionsafviklingskassen.

A.2 Forsikringsresultater

Forsikringsvirksomheden gav i 2018 et underskud pa 71,5 mio.kr. mod et overskud pa 13,8 mio.kr. i 2017.

Kgbsteedernes Forsikring tegner hovedsageligt direkte forretning i Danmark. | enkelte tilfaelde tegnes der
ogsa forsikring i udlandet, men det sker udelukkende til bestdende kunder. Den samlede bruttopreemie ud-
gjorde 1.236,0 mio.kr. heraf stammer 0,02 mio.kr. fra forsikringer udenfor Danmark.

Fordelt pa brancher udgar bruttopraemierne:

(mio.kr.) Bruttopreemier

Branche 2018 2017 Forskel
Bygning og lgsgreforsikring 576,2 468,3 107,9
Motorkgretgjsforsikring, Ansvar 82,6 72,6 10,0
Motorkgretgjsforsikring, Kasko 296,1 263,4 32,7
Arbejdsskadeforsikring 139,7 78,4 61,3
Ulykkesforsikring 80,9 71,6 9
Anden direkte forsikring 60,5 42,3 18,2
Indirekte forsikring 0,0 0,0 0,0
| alt 1.236,0 996,7 239,3
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Som en konsekvens af vaeksten i 2018 er bruttopraemier steget med 239,3 mio.kr. eller 24,0 %. Anden direkte
forsikring bestar hovedsageligt af ansvarsforsikring. Bruttopreemien fra indirekte forsikring kan relateres til
beveegelser i de underliggende skader pa den modtagne international reassurance, selskabet ophgrte med at
indtegne international reassurance ved udgangen af 2013.

Det forsikringstekniske resultat fordelt pa brancher udgar:

(mio.kr.) Forsikringsteknisk resultat
Branche 2018 2017 Forskel
Bygning og lgsgreforsikring -52,8 -21,3 -31,5
Motorkgretgjsforsikring, Ansvar -49,1 -27,9 -21,2
Motorkgretgjsforsikring, Kasko 34,9 25,5 9,5
Arbejdsskadeforsikring -36,1 17,4 -53,6
Ulykkesforsikring 1,9 -0,9 3
Anden direkte forsikring 26,4 21,7 4,7
Indirekte forsikring 3,4 -0,7 4,1
| alt -71,5 13,8 -85,3

A.3 Investeringsresultater

Investeringsafkastet gav i 2018 et underskud pa 85,0 mio.kr. mod et overskud pa 52,8 mio.kr. i 2017.

Fordelt pa regnskabsposter ser investeringsafkastet saledes ud:

Resultat af investeringer (mio.kr.) 2018 2017 Forskel
Indteegter fra tilknyttede virksomheder 0,1 -0,2 0,3
Indteegter fra associerede virksomheder 1,6 0,6 1,0
Indtaegter af investeringsejendomme 0,1 0,9 -0,8
Renteindtaegter og udbytter m.v. 54,9 38,7 16,2
Kursreguleringer -107,6 49,2 -156,8
Renteudgifter -0,9 -2,2 1,4
Administrationsomkostninger i forbindelse med

investeringsvirksomhed -33,2 -34,1 0,8
Investeringsafkast, i alt -85,0 52,8 -137,8

Fordelt pa virksomheder ser indteegter fra tilknyttede virksomheder ud pa falgende made:

Indteegter fra tilknyttede virksomheder (mio.kr.) 2018 2017 Forskel

Kebstaedernes Pensionsradgivning A/S -4,0 -2,4 -1,6
Assura Alliance ApS 0,1 0,0 0,1
Kgbstaedernes Ejendomsselskab P/S 4,5 2,5 2,0
Kgbstaedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS 0,4 0,2 0,2
KF Agentur A/S -0,9 -0,6 -0,3
MIA A/S fra og med 1. oktober 2018 0,0 n/a 0,0
Indteegter fra tilknyttede virksomheder, i alt 0,1 -0,2 0,3
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Kgbsteedernes Ejendomsselskab P/S blev erhvervet i forbindelse med kabet af Kgbsteedernes Forsikrings nye
domicil, indteegten fra selskabet for 2017 afspejler Kgbsteedernes Forsikrings andel af selskabets resultat.
Kagbstaedernes Ejendomsselskab Komplementar ApS er etableret i forbindelse med kgbet af Kgbstaedernes
Forsikrings nye domicil. Ejerandelen af KF Agentur A/S er erhvervet 1. juli 2017, indteegten fra selskabet for
2017 afspejler Kabstaedernes Forsikrings andel af selskabets resultat.

Fordelt pa virksomheder ser indteegter fra associerede virksomheder ud pa felgende made:

Indtaegter fra associerede virksomheder (mio.kr.) 2018 2017 Forskel

Esbjerg Storcenter A/S 0,0 0,0 0,0
MIA A/S til og med 30. september 2018 1,6 0,6 1,0
Indtaegter fra associerede virksomheder, i alt 1,6 0,6 1,0

Renter og udbytte kan specificeres pa felgende made:

Renteindtaegter og udbytter m.v. (mio.kr.) 2018 2017 Forskel

Renteindtaegter 20,9 20,8 0,1
Udbytter 33,9 17,9 16,1
Renteindtaegter og udbytter m.v., i alt 54,9 38,7 16,2

Renteindtaegter er pa niveau med 2017, mens udbyttebetalingen er steget i 2018.

Fordelt pa aktivtyper kan kursreguleringerne specificeres pa fglgende made:

Kursreguleringer (mio.kr.) 2018 2017 Forskel

Ejendomme 0,6 7,5 -6,8
Kapitalandele -26,6 32,2 -58,9
Investeringsforeningsandele -65,3 16,3 -81,7
Obligationer -7,6 -6,9 -0,7
Valutakursregulering mv. -8,6 0,1 -8,7
Kursreguleringer, i alt -107,6 49,2 -156,8

Forskellene mellem 2018 og 2017 kan primeert forklares med den generelle udvikling pa finansmarkederne.

Nettoopskrivninger af domicilejendomme foretages direkte pa egenkapitalen under posten opskrivningshen-

laeggelser.

Der er i rapporteringsperioden foretaget opskrivning af domicilejendomme efter skat for 0,1 mio.kr.

Selskabet investerer ikke i securitisering.
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A.4 Resultater af andre aktiviteter

Selskabet har ingen veesentlige indtaegter eller udgifter som ikke stammer fra forsikrings- eller investerings-
aktiviteterne.

A.5 Andre oplysninger

Selskabet har indtegnet arbejdsskadeforsikring direkte pd egne bgger fra 1. januar 2018, indtegningen er
hidtil sket via coassuranceaftale med Neersikring. Der er ikke tale om, at selskabet har indtegnet en ny og
ukendt portefalje, men selskabet har overtager den fulde risiko pa den portefglje som hidtil er indtegnet via
coassuranceportefgljen, samt potentielle nye kunder. Risikooverdragelsen er sket pr. 1. januar 2018. Det
betyder, at den hidtidige coassuranceaftale er gaet i aflgb fra og med 31. december 2017.
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B. Ledelsessystem

B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet

SELSKABETS ADMINISTRATIONS-, LEDELSES- ELLER TILSYNSORGANS SAMMEN-
SETNING OG DETS VIGTIGSTE ROLLER

Som gensidigt forsikringsselskab er Kgbstsedernes Forsikrings gverste myndighed en delegeretforsamling pa
35 medlemmer, som er valgt af og blandt forsikringstagerne. Delegeretforsamlingen veelger sin formand og
naestformand, der ogsa er henholdsvis formand og naestformand for bestyrelsen. Kabstaedernes Forsikrings
bestyrelse bestar af yderligere fire medlemmer valgt af og blandt delegeretforsamlingens medlemmer samt

af tre medarbejderrepraesentanter.

Det er bestyrelsens fornemmeste opgave at udarbejde en forretningsmodel for Kgbstaedernes Forsikring og
gennem strategier at saette retningen for virksomheden. Det er bestyrelsens ansvar at ansaette en direktion
til at foresta den daglige ledelse, og der er i Kebstaedernes Forsikring aktuelt ansat en direkter til at varetage

den daglige ledelse.

Det er direktionens ansvar at sikre implementering af den af bestyrelsens vedtagne forretningsmodel og de
til enhver tid geeldende strategier for Kgbstaedernes Forsikring. Det er ligeledes direktionens ansvar at sgrge
for en forsvarlig organisering af Kgbsteedernes Forsikring og til at bistd med implementering af de af besty-
relsen udarbejdede strategier mv. Til at bistd direktionen er der ansat en ledergruppe, som med ansvar for
hvert sit omrade skal sikre implementering af strategier, beslutninger mv.

V/ESENTLIGE £ANDRINGER | LEDELSESSYSTEMET | RAPPORTERINGSPERIODEN

P& selskabets ordinzere generalforsamling i foraret 2018 var der valg af medlemmer til selskabets bestyrelse.
Resultatet blev genvalg til Ken Torpe Christoffersen, som fortsaetter for en ny tredrig periode. Ken Torpe
Christoffersen blev ligeledes valgt som ny formand for revisionsudvalget.

AFL@NNINGSPOLITIK OG -PRAKSIS

Selskabets lgnpolitik har til formal at medvirke til, at selskabets aflenning af bestyrelse, direktion og ansatte,
der har veesentlig indflydelse pa selskabets risikoprofil, samt medarbejdere i kontrolfunktioner og intern
revision, ikke farer til overdreven risikovillig adfeerd. Lenpolitikken skal sdledes medvirke til, at selskabets
ledelse og vaesentlige risikotagere arbejder for at fremme en sund og effektiv risikostyring af selskabet.

Kgbsteedernes Forsikrings aflenning skal veere i overensstemmelse med selskabets forretningsstrategi, veer-
dier og mal, herunder en holdbar forretningsmodel og méa ikke veere af en starrelse eller sammensaetning,
som indebeerer en risiko for interessekonflikter, eller som ikke harmonerer med selskabets gnsker om at
beskytte kunderne.

Selskabets bestyrelse aflannes med et fast basishonorar og er ikke omfattet af nogen former for incitaments-
eller performanceafheengig aflenning. Honoraret er ikke pensionsgivende. Bestyrelsens basishonorar fastsaet-
tes pa et niveau, som er markedskonformt og som afspejler kravene til bestyrelsesmedlemmernes kompeten-
cer og indsats i lyset af selskabets kompleksitet, arbejdets omfang og antallet af bestyrelsesmgder. Ud over
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basishonoraret ydes et udvalgshonorar til medlemmerne af bestyrelsens udvalg. Udvalgshonoraret fastleegges

efter samme principper som basishonoraret. Samtlige honorarer godkendes af generalforsamlingen.

Direktionen er ansat pa kontrakt. Direktionen oppebeerer en fast grundlen, som afspejler gnsket om at sikre
selskabets fortsatte mulighed for veekst og direktionens selvsteendige indsats og veerdiskabelse for selskabet.
| tilleeg til lgnnen betaler selskabet firmabil af passende starrelse, fri telefon, internet ligesom andre saed-
vanlige lgnsubstitutter (sundhedsforsikring, avis mv.) indgar i vederlaget.

Der kan maksimalt tildeles medlemmer af direktionen en variabel lgn p& 100.000 kr. pr. ar. Udbetaling sker
i henhold til loven, hvortil bestyrelsen kan fravige kravene til udbetaling, hvis det vurderes forsvarligt.

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

Selskabets veesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner er ansat p& almindelige anszettelsesvilkar
og oppebaerer en fast grundlegn. | tilleeg til lgnnen indbetaler selskabet pensionsbidrag, ligesom firmabil af
passende starrelse, fri telefon, internet og andre ssedvanlige lgnsubstitutter (sundhedsforsikring, avis mv.)

kan aftales at indgd i lgnnen.

Vaesentlige risikotagere og ansatte i kontrolfunktioner kan modtage variabel lgn, som dog ikke ma overstige
kr. 100.000 kr. pr. ar. 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 ekstraordinaere fratraedelsesgodtgarelser i forbindelse med opsigelse og fratrae-
delse i Kagbstaedernes Forsikring. Almindelige fratreedelsesgodtgarelser, der ikke har karakter af gyldne
handtryk og som aftales i forbindelse med besaettelse af stillingen eller i forbindelse med fratreeden, og som
ikke er afhaengig af resultater opnaet ved varetagelse af stillingen, men som er tilteenkt som et sikkerhedsnet,
betragtes ikke som variabel lgndel og er derfor ikke omfattet af naervaerende lgnpolitik.

VAEASENTLIGE TRANSAKTIONER | LOBET AF RAPPORTERINGSPERIODEN
Der har ikke i rapporteringsperioden veeret vaesentlige transaktioner med personer, som udgver en betydelig

indflydelse pa selskabet samt med medlemmer af direktion og bestyrelse.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

KRAV TIL FERDIGHEDER, VIDEN OG EKSPERTISE HOS LEDENDE MEDARBEJ-
DERE

Medlemmer af bestyrelsen, direktionen og ngglepersoner i Kgbstaedernes Forsikring skal til enhver tid have
tilstraekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udgve deres hverv eller varetage deres stilling
i Kabstaedernes Forsikring. Derudover skal ovennaevnte personkreds til enhver tid have et tilstraekkeligt godt
omdgmme og udvise haederlighed, integritet og uafhaengighed for effektivt at kunne vurdere og anfaegte
afgerelser truffet af den daglige ledelse.
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Den ovenfor omtalte personkreds skal veere egnet til at bestride stillingen eller hvervet, hvorved forstas
tilstraekkelig viden, faglig kompetence og erfaring. Vurderingen foretages ud fra, om personen har en relevant
uddannelse, relevant tidligere ansaettelse og/eller ledelseserfaring. Vurderingen tager hgjde for de respek-
tive pligter, som personen er blevet palagt.

Derudover skal samme personkreds have et godt omdgmme. Den omfattede personkreds anses for at have et
godt omdgmme, hvis andet ikke er pavist, og hvis der ikke er nogen grund til at nzere begrundet tvivl om
personens gode omdgmme. Vurderingen baseres bl.a. pa kriminelle og administrative overtraedelser, tidligere
afskedigelser og baggrunden herfor. Ved vurderingen tages der hensyn til alvoren af overtreedelsen.

For s vidt angar vurderingen af bestyrelsen, sker denne ud fra ovennaevnte kriterier om egnethed og haeder-
lighed, men der er ikke et krav om, at et bestyrelsesmedlem skal have erfaring fra den finansielle sektor eller
seerlig indsigt i finansielle virksomheders forhold, idet anden relevant erfaring kan veere tilstreekkelig.
Ovennaevnte krav anses for absolutte krav, som alle bestyrelsesmedlemmer som minimum skal leve op til.
Derudover skal bestyrelsesmedlemmernes kompetencer ses i sammenhaeng med selskabets mangfoldigheds-
politik, saledes at der sikres en tilstraekkelig spredning med hensyn til kvalifikationer, viden og relevant
erfaring i bestyrelsen.

Vurderingen af menige medlemmer af bestyrelsen foretages af bestyrelsens formandskab og af den samlede
bestyrelse i forbindelse med den arlige evaluering. Vurderingen af bestyrelsens formandskab foretages af den

samlede bestyrelse.

Egnethed- og heederlighedsvurderingen af direktionsmedlemmer sker ligeledes ud fra ovennesevnte kriterier
om haederlighed og egnethed. Der laegges vaegt pa kvalifikationer, viden og relevant erfaring, saledes at

direktionen kan lede selskabet p& en professionel made.

Ved anseettelsen af den adm. direktar og selskabsretlige registrerede direktarer, vurderer bestyrelsen om
direktionsmedlemmerne lever op til de lovmaessige krav om egnethed og haederlighed. Vurderingen foretages
af den samlede bestyrelse.

| relation til ngglepersoner geelder der ikke helt sa regulerede krav fra selskabets side, men for sa vidt angar
egnethed og haederlig er det fastlagt, at der ved egnethed forstas at ngglepersonen skal kunne udfgre det
arbejde, som vedkommende er ansat til. Ved denne vurdering indgar personens faglige kvalifikationer, viden
og erfaring inden for den finansielle sektor. Tilsvarende geelder for sa vidt angar heederlig, idet der herved
forstas, at ngglepersonen har et godt omdgmme og integritet af god standard. Ved denne vurdering inddrages
information om personens finansielle soliditet og eventuelt tidligere kriminelle historik.

Egnethed- og haderlighedsvurderingen af ngglepersoner sker ud fra ovennegevnte kriterier om egnethed og
heederlighed. Vurderingen tager udgangspunkt i funktionsbeskrivelsen og de krav der stilles, til de opgaver
personen skal udfgre. Vurderingen af om ngglepersoner lever op til lovens krav, foretages af direktaren eller

evt. den samlede direktion.
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V/ESENTLIGE ANDRINGER | LEDELSESSYSTEMET SAMT PROCESSEN TIL VURDE-
RING AF PERSONERNE, MED N@GLEPOSTER

Der er i lgbet af 2018 ikke sket aendringer i selskabets ledelse, bortset fra at Hans Kristian Jensen har afgivet
formandsposten i revisionsudvalget til Ken Torpe Christoffersen.

Selskabet skal sikre, at medlemmer af bestyrelse, direktion og ngglepersoner lgbende opfylder kravene til fit
& proper jf. politik og retningslinje for egnethed og heederlighed. Selskabet udfgrer kontrol af om der er sket

eendringer i de oplyste forhold én gang arligt.

Hvis direktionen/bestyrelsen vurderer, at en nggleperson/direktionsmedlem ikke lsengere er egnet eller hae-
derlig, skal direktionen/bestyrelsen traeffe passende foranstaltninger eksempelvis intern eller ekstern under-
visning med henblik p& at opgradere viden og kompetencer, tilpasning af ansvar, forflyttelser mv.

Kontrollen udferes, sdledes at oplysninger omkring egnethed og haederlighed kan indgd som en del af MUS-
samtalen for at vidt angar ngglepersonerne. For direktionens vedkommende indgar dette i den arlige status-
samtale mellem direktion og bestyrelsesformand. | relation til bestyrelsen indgar den arlige vurdering af
egnethed og haederlighed i forbindelse med bestyrelsens selvevaluering.

Resultatet af kontrollen, for sa vidt angar ngglepersoner, skal fremlaegges bestyrelse og direktion til oriente-
ring og skal - hvor relevant - veere ledsaget af en indstilling om fornyet egnethed-og heederlighedsvurdering.

Resultatet af kontrollen, for sa vidt angar medlemmer af direktionen, skal forelaegges bestyrelsens formand-
skab henholdsvis den samlede bestyrelse, og skal - hvor relevant - veere ledsaget af en indstilling om fornyet

egnethed-og haederlighedsvurdering.

Rapportering til direktionen
Resultatet af kontrollen, for s& vidt angdr gvrige personer ansat i ngglefunktioner, foretaget af den ansvarlige
for ngglefunktionen forelaegges direktionen, herunder om evt. fornyet fit- og propervurdering og udfaldet

heraf.

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

BESKRIVELSE AF SELSKABETS RISIKOSTYRINGSSYSTEM

Risikostyring er et vaesentligt element i at drive forsikringsvirksomhed. | Kgbsteedernes Forsikring er risiko-
styring en vigtig del af den daglige drift og udfgres som led i samtlige selskabets forretningsprocesser, lige
fra pategnelse af risici (underwriting) til afdaekning af risici (genforsikring og risikokapital). Kgbstaedernes
Forsikring bestreeber sig pa, at styre indenfor de fastsatte greenser for at kunne opretholde en sund og lensom

forsikringsdrift.
Risikostyring tager udgangspunkt i selskabets forretningsmodel, hvilket baseres pa vision, mission og strategi:
Vision

Vi vil veere det foretrukne valg for kunder, der gnsker at deres forsikringsselskab skal veere teet p& dem. Vi

vil vaere kendt for naerveer og indlevelse i vores radgivning og service bade far og efter en skade.”
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Mission
”Det er vores opgave at forsikre det liv, vores kunder veelger at leve. Vores kunder skal vide, at vi er med
dem, nar det geelder, sa de kan leve et friere liv med faerre bekymringer.”

Strategi
Vi skaber veerdi ved at tilbyde passioneret service for derigennem at opbygge langvarige og loyale kundere-
lationer. Kundeejerskabet udleves ved at geninvestere overskud i at udbygge vores konkurrenceevne og ser-

viceydelser til gleede for stadigt flere kunder.”

Risikostyringssystemet bestar af processer og opgaver omfattende alt fra risikoidentifikation til mitigering
eller lukning af risikoen. Risikofunktionen udger kernen i risikostyringssystem og er derfor involveret i alle
dele af processen, som foretages mindst en gang arligt. Risikofunktionen planlaegger arets proces. Identifika-
tion af risici foregar lgbende med udgangspunkt i haendelsesregister og kontrolsystem og finder typisk sted
ved risikostyringskomite- og/eller ledergruppemgder. De identificerede risici vurderes saledes at de kan pri-
oriteres. Ydermere sker en vurdering om hvorvidt risikoen skal daekkes med kapital, overfares til tredjepart,
accepteres, minimeres ved eks. kontroller eller ignoreres. For hver veesentlig risiko laegges der en plan som
definerer processen for risikobehandling og pa den made reducerer den negative pavirkning fra risikoen og
samtidig sikre, at risikogreenser er overholdt. Samtidig defineres en risikoejer. Selskabets risikoeksponering
overvages kontinuerligt og ngdplaner szettes i gang hvis det er ngdvendigt.

Bestyrelsen i Kabstaedernes Forsikring har udstukket retningslinjer og politikker pa de vaesentligste risikoom-
rader forsikringsmaessige risici, operationelle risici og investeringsmaessige risici. Pa hvert af risikoomraderne

har bestyrelsen defineret specifikke graenser, som ogsa danner baggrund for rapportering.

RISIKOSTYRINGSSYSTEMETS ANVENDELSE OG INTEGRATION | BESLUTNINGS-
PROCESSER

Et vigtigt element i risikostyringen er Risikoregisteret - et veerktgj der anvendes til at dokumentere de iden-
tificerede risici. Risikoregistret danner udgangspunkt for risikovurderingen og giver overblik over selskabets
risikoprofil inklusiv de kontroller der er med til at begreense risiciene. Disse kontroller dokumenteres i det
anvendte kontrolveerktgj, kaldet DCI. Anvendelse af DCI-systemet og migrering af kontroller til dette system
blev afsluttet i 2017. De enkelte afdelinger har ansvaret for fastlaeggelse, opdatering og vedligeholdelse af
veerktgjets indhold. Kontrollerne anvendes til opfelgning pa de identificerede omrader, hvor selskabet er
seerlig risikoeksponeret. Formalet med kontrollerne er at mindske risikoen for eventuelle fejl, der kan forar-
sage et tab pa de vaesentlige risikoomrader og processer. DCl-systemet sikrer at dette styres og dokumenteres

pa en systematisk, gennemsigtig og kontrollerbar made.

Ud over de naevnte risikostyringsprocesser, understgttes risikostyringen i Kgbstaedernes Forsikring af den ar-
lige risikovurdering, hvor selskabets vaesentlige risici identificeres og kvantificeres. Herudover udarbejdes
der kvartalsvise solvensopgerelser ved brug af Solvens Il standardmodellen. Der anvendes sdledes bade en
kvalitativ (risikovurdering) og kvantitativ (solvens) tilgang i beregningen og vurderingen af selskabets risici.
Stress og fglsomhedsanalyser anvendes til vurderingen af, solvenskapitalkravets (SCR) robusthed som selska-

bets solvensposition er.
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Kebsteedernes Forsikring har nedsat en risikostyringskomité! med det formal at bista direktionen med at pase
og sikre, at risikostyringen i selskabet sker i henhold til selskabets politikker og retningslinjer for risikostyring.
Risikostyringskomitéen bistar yderligere direktionen med at overvage, kvantificere og kontrollere forhold af
vaesentlig betydning for det samlede risikobillede for Kgbsteedernes Forsikring inkl. datterselskaber. Arbejdet
i risikostyringskomitéen fglger et arshjul, hvor der som minimum afholdes 3 mgder om aret. PA mgderne
drgftes fglgende punkter:

e Opfelgning pa afdelingernes risici, inklusiv en gennemgang af haendelsesregister og status vedrg-

rende gennemfarsel og relevans af kontroller

e  En revurdering af politikker og retningslinjer pa risikostyringsomradet

e Manglende overholdelse af politikker

e Rapportering fra aktuarfunktionen

e Rapportering fra compliance funktionen.

Selskabet vedligeholder et haendelsesregister som tjener et dobbelt formal. Pa den ene side dokumenteres i
haendelsesregisteret observerede begivenheder som udlgser (eller kunne have udlgst) uforudsete heendel-
ser/udgifter. Pa den anden side anvendes registret til identificering af nye risici, sendring af de eksisterende

risicienes karakteristika og pa den méde give input til risikovurderingen.

Kegbsteedernes Forsikring har nedsat en UW-komité? hvis formal er at vurdere tilbud og fornyelser pa enkelt
engagementer. Arbejdet i UW-komitéen falger en fast dagsorden og der afholdes mgder lgbende over aret.
Et af punkterne pa mgderne er at drgfte sterre risici som f.eks. kunder med en arspraemie sterre end 1 mio.
kr. eller nye kunder med en EML® -sum, der overstiger 225 mio. kr. UW-komitéen understatter dermed kon-

trolsystemet i Kgbsteedernes Forsikring.

Endvidere er der, siden 2017, nedsat et lgnsomhedsforum som vurderer lgnsomhed generelt pa savel kanal,
segment, produkt og brancheniveau. | dette fora diskuteres ogsa behov for og foreslaede sendringer til tarif-

fer, samt saneringsbehov og -tiltag.

Endeligt er der nedsat en investeringskomité til at bista direktionen i forbindelse med investeringsvirksom-
heden, bade i relation til investeringer som en del af den strategiske portefglje, sdvel som evaluering af
portefgljeforvaltningen af veerdipapirportefaljerne. Investeringskomitéen har ogsa til formal at traede sam-

men og vurdere behov for reaktioner i tilfeelde af en ekstraordinzer udvikling pa investeringsmarkederne.

EN BESKRIVELSE AF PROCES TIL VURDERINGEN AF EGEN RISIKO OG SOLVENS
Processen for risikovurdering hos Kgbstaedernes Forsikring bestar af fglgende seks elementer:

1. Identifikation og vurdering af risici

2. Kvantificering af vaesentlige risici
3. Modelfase
4

Falsomhedsanalyse

! Risikostyringskomite bestér af risikostyringsfunktionen, compliance funktionen, direktionen og gkonomidirekteren. Lg-
bende inviteres 1. forsvarslinje for at give en mere dybdegaende indsigt i omrader hvor risikostyringskomite har szerlig
fokus pa.

2Tidligere lensomhedskomite.

% Estimated Maximum Loss
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5. Kapitalplan og kapitalngdplan
6. Rapportering.

Ansvaret for etablering og videreudviklingen af rammerne omkring, samt driftsmaessig gennemfarsel af pro-
cessen for risikovurdering inklusive workshops med ledergruppen, direktion og bestyrelsen ligger hos @kono-
midirektgren, som er nggleperson for risikostyringsfunktionen.

Kegbsteedernes Forsikring identificerer selskabets vaesentligste risici mindst en gang arligt i overensstemmelse
med geeldende lovgivning og interne politikker. Identificeringen af de vaesentligste risici tager udgangspunkt
i selskabets strategi, forretningsmodel, risikoprofil og haendelsesregister. P& baggrund af en workshop i le-
dergruppen, hvor gndringer i selskabets risikosammensaetning blev drgftet, identificeres de vaesentligste

risici.

Status og resultaterne af workshoppen med ledergruppen gennemgas og diskuteres efterfglgende med besty-

relsen.

Risikoidentifikationsprocessen er stgttet ved brug af Risikoregistret (etableret i 2016) til systematisk risiko-
identifikation og vurdering. Risikoregistret er med til at sikre sammenhaeng mellem risici og kontroller, samt
en vurdering af veesentlighed. Risikoregistret opdateres mindst en gang arligt i forbindelsen med risikovurde-
ringen. Opdatering vil dog ske kvartalsvis i tilfeelde af vaesentlige aendringer, som har en signifikant pavirkning
af selskabets risikosammenseaetning og/eller -stagrrelse. Det er risikostyringsfunktion som har ansvaret for at
vedligeholde risikoregistret. Processen for identifikation og vurdering af risici understgttes yderligere af det
etablerede haendelsesregister, som udger en del af den interne rapportering. Heendelsesregistret har til for-
mal at opfange og holde overblik over operationelle fejl samt (system)mangler i selskabet og opdateres ma-
nedligt. Ansvaret for vedligeholdelse af Heendelsesregisteret ligger hos ledergruppen og anvendes af risiko-

funktionen ved risikovurderingen.

Kvantificering af risici, som ikke eksplicit indgar i kapitalmodellen, foregar i teet samarbejde med ledergrup-
pen, som har den ngdvendige faglige viden og erfaring. Dette sker i forbindelse med ledergruppe-workshop-
pen, hvor de veesentlige risici bliver estimeret. Det er praeciseret, at estimatet skulle vaere en begivenhed,
der i lgbet af 12 maneder indtreeffer med en sandsynlighed pa blot 0,5%, dvs. en 200-ars begivenhed med
tilhgrende begrundelse. Her bruges blandt andet haendelsesregisters indhold. Disse estimater blev derngest
praesenteret for bestyrelsen til evaluering af starrelse og fuldsteendighed.

Modellering af risici foretages ved den geeldende Solvens Il standardmodel.

I henhold til den geeldende lovgivning foretager Kgbstsedernes Forsikring en vurdering af kapitalmodellens
falsomhed og kapitalkravets robusthed, over for diverse stress. Kgbsteedernes Forsikring har i arets risikovur-
dering valgt at arbejde med falsomhedsanalyser, modelstress og reverse stresstest, beskrevet i kapitel C.1-

C6.

Bestyrelsen har samtidigt med ’Risikorapport for Kgbstaedernes Forsikring” godkendt kapitalplan og kapital-

ngdplan. Kapitalplanen har en tidshorisont pa tre ar svarende til selskabets fremskrivningsprognose.
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Risikovurderingen er opsummeret i Risikorapport for Kgbsteedernes Forsikring” som praesenteres og drgftes
pa bestyrelsesmgde. Nar bestyrelsen vurderer, at der er fuldsteendighed i risikovurderingen godkender besty-
relsen rapporten og den godkendte rapport sendes til Finanstilsynet.

EN FORKLARING AF HVORDAN SELSKABET UDREGNER SOLVENSBEHOV OG DE-
FINERER KAPITALFORVALTNINGSAKTIVITETER OG RISIKOSTYRINGSSYSTEMETS
SAMMENHANG

Efter indstilling fra selskabets direktion og ledergruppe er det bestyrelsens opfattelse, at standardmodellen
kvantificerer Kgbstaedernes Forsikrings risikoprofil. Parametrene for de forsikringsmaessige risici er udviklet
pa skadedata fra et bredt udsnit af europaeiske forsikringsselskaber, herunder ogsa selskaber med risikopro-
filer tilsvarende Kabsteedernes Forsikrings. Bestyrelsen vurderer, at eventuelle afvigelser ikke diskvalificerer
parametrene og, at de formentligt alt andet lige giver selskabet et hgjere kapitalkrav, som ud fra et forsig-

tighedsprincip er acceptabelt.

For sa vidt angar markedsrisici, modpartsrisici og operationelle risici er det ligeledes bestyrelsens vurdering,
at standardmodellens metoder og parametre afspejler det solvensbehov som Kgbstaedernes 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.

Til beregning af solvenskravet anvendes et IT-veerktgj udviklet af Asseco, hvor Solvens Il standardmodellen
er implementeret. Solvens Il standardmodellen er udviklet i pan-europaeisk regi.

Kagbstaedernes Forsikring definerer kapitalforvaltningsaktiviteter som alt der vedrarer forvaltningen af selska-

bets investeringsaktiver inklusiv domicil ejendomme.

Kgbsteedernes Forsikring anlaegger en holistisk tilgang til risikostyring, dels fra et udgangspunkt fra de ele-
menter som indgdr i standard formel beregningen, sdvel som ved den arlige proces med bestyrelsen. Kagbstae-
dernes Forsikring sgger, at veere sig bevidst om de sammenhange der er mellem risici og styringen af disse

sasom, at en hgjere grad af reassurance alt andet lige medferer stgrre kredit risici og mindre forsikringsrisici.

B.4 Internt kontrolsystem

EN BESKRIVELSE AF SELSKABETS INTERNE KONTROLSYSTEM

Kebsteedernes Forsikring har etablerede kontrolsystemer, som har til formal er at sikre, at processer, proce-
durer og forretningsgange overholdes.

De interne kontrolsystemer er med til at sikre, at risici for alle vaesentlige omrader, herunder forsikrings-,
markeds- og operationelle risici styres i forhold til bestyrelsens valgte risikoappetit.

Kebsteedernes Forsikrings interne kontrolsystem bygger pa de enkelte afdelingers kontrol af de veesentligste

identificerede risici. For hver af de veesentligste risici udarbejdes der kontroller som skal minimere de enkelte

risici.
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Hver kontrol beskrives i en forretningsgang. Af beskrivelsen fremgar hvilke risici kontrollerne angar, vurdering
af risici, kontrolhandling, hvem som udfarer kontrollen, hyppighed for kontrol og kontroltype. For at sikre at
kontrollerne bliver gennemfart og for at kunne falge op pa disse, bliver hver enkelt kontrol og de handlinger
som skal gennemfgres registreret i et system kaldet DCI. Systemet sikrer at dem som skal udfgre kontrollerne
bliver mindet om det. Godkenderne af kontrollerne far besked hvis en kontrol ikke er gennemfart og nar den
er gennemfert. Endeligt giver systemet mulighed for at der kan foretages central opfalgning pa om kontrol-
lerne er gennemfart samt samler ngdvendig dokumentation for de gennemfarte kontroller et sted.

Selskabets risikokomite rapporterer en gang arligt til selskabets revisionsudvalg om kontrolmiljeet, herunder
om de enkelte kontrollers effektivitet og om kontrollernes tilstraekkelighed.

Derudover sikrer selskabets interne audit funktion, at der fares kontrol med og vurdering af, om selskabet

har et effektivt internt risikostyringssystem.

EN BESKRIVELSE AF, HYORDAN COMPLIANCEFUNKTIONEN FUNGERER
Som en del af det interne kontrolsystem overvager og vurderer Compliancefunktionen, om Kgbstaedernes
Forsikring har metoder og procedurer til minimering af compliancerisici, herunder:

e Overholdelse af relevant lovgivning

¢ Implementering af ny lovgivning og nye administrative regler

e Opdatering af interne regelseet og retningslinjer samt krav i forretningsordner, vedteegter, regulati-

ver, politikker, retningslinjer fra bestyrelsen osv.

o At befgjelser er videregivet skriftligt

o Efterlevelse af interne regelsset herunder politikker, retningslinjer og videregivne befajelser

e At der findes skriftlige forretningsgange pa alle veesentlige aktivitetsomrader, og at de er godkendt

af direktionen, ajourfgrt og overholder formkrav i lovgivningen.

Ligeledes er det compliancefunktionens opgave at foretage lgbende kontrol og vurdere om selskabets poli-
tikker og procedurer for overholdelse af relevant lovgivning er effektive.

Compliancefunktionen understgtter radgivningen af direktionen og bestyrelsen om overholdelsen af relevant,
geeldende og kommende lovgivning.

Mindst en gang arligt afleegger compliancefunktionen rapport til direktionen. Rapporteringen skal indeholde:
1. Compliance-planen for den kommende periode med vurdering af compliancerisici og begrundelse for
de udvalgte omrader, hvor der forventes at skulle implementeres nye regler samt omrader, der skal
gennemgas
2. Opfglgning af gennemfgrte compliancevurderinger mm.
En vurdering af, om der pad gennemgaede omrader er konstateret mangler
En angivelse af de foranstaltninger, der er truffet til afhjeelpning af evt. mangler

B.5 Intern auditfunktion

Det er selskabets interne revisionschef, som er udpeget af bestyrelsen, der ligeledes er ansvarlig nggleperson
for intern audit. Den ansvarlige for intern audit rapporterer til Revisionsudvalget og bestyrelsen. Intern audits
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arbejde tilrettelaegges under hensyn til vaesentlighed og risiko i henhold til en 3-arsplan, og gennemfares
efter et rotationsprincip koordineret med de gvrige ngglefunktioner. Intern audit vurderer, om selskabets
forretningsprocesser og interne kontrolsystemer er tilstreekkelige og effektive og om selskabets ledelsessy-

stemer er hensigtsmeessige og betryggende.

Den ansvarlige nggleperson for intern audit skal leve op til Finanstilsynets krav om egnethed og haederlighed.
Det er et krav, at den ansvarlige for intern audit ikke ma erkleere sig om forhold, som funktionen selv har
udarbejdet grundlaget for. Disse og en raekke yderligere krav er fastsat i bestyrelsen godkendte funktionsbe-

skrivelse for henholdsvis intern audit og intern revision.

B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen har til formal at sikre direktionen overblik over de risici, der er forbundet med selskabets
forsikringsforretning, samt at selskabet til enhver tid har tilstreekkelige hensaettelser til sine forpligtelser og

har en hensigtsmaessig prisseetning af selskabets forsikringsydelser.

Ansvarsomradet for aktuarfunktionen er primeert selskabets forsikringsmaessige henseettelser. | den forbin-
delse skal aktuarfunktionen sikre, at metoder, underliggende modeller og antagelser, der anvendes er fyl-
destgarende og er i overensstemmelse med den geeldende lovgivning. Tilsvarende tilsikrer aktuarfunktionen,
at data der benyttes til beregning af de forsikringsmaessige henseettelser, er tilstraekkelige og af den pakree-
vede kvalitet. Aktuarfunktionen skal fgre tilsyn med og kunne forklare eendringer i selskabets forsikringsmaes-
sige henseettelser. Derudover vurderer aktuarfunktionen sammenhaengen mellem selskabets forsikringsmaes-
sige henseettelser, genforsikring og tegningspolitik.

Idet aktuarfunktionen har ansvaret for opggrelsen af forpligtelserne knyttet til selskabets kerneomrade, bi-
drager aktuarfunktionen vaesentligt til risikostyringssystemet, herunder beregningen af kapitalkrav og vurde-

ringen af egen risiko og solvens.

Aktuarfunktionen refererer til den ansvarlige nggleperson samt direktionen. Ngglepersonens ansvar er, at
sikre, at Aktuarfunktionen planleegger, udfarer og rapporterer om funktionens arbejde i overensstemmelse

med bestyrelsens politik for Aktuarfunktionen.

B.7 Outsourcing

EN BESKRIVELSE AF FORSIKRINGSSELSKABETS OUTSOURCING POLITIK OG RE-
LEVANTE AKTIVITETER

Outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner skal besluttes af Kgbstaedernes Forsikrings be-
styrelse. Ved kritiske eller vigtige operationelle funktioner forstas funktioner eller aktiviteter tilknyttet for-
sikringsdriften samt aktiviteter af anden relevant karakter. Der vil normalt veere tale om outsourcing, hvis
der er tale om outsourcing af aktiviteter, der ligger uden for direktionens kompetence. Undtaget er dog
outsourcing af interne serviceopgaver, advokatbistand og lignede opgaver.
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Kgbstaedernes Forsikring kan beslutte at outsource en opgave enten fordi det vurderes strategisk fordelagtigt
eller fordi Kabstaedernes Forsikring enten ud fra et ressource eller gkonomisk perspektiv vurderer, at det er
mest hensigtsmaessigt.

Inden valg af outsourcingpartner foretages en due diligence eller anden relevant undersggelse, som gar be-
styrelsen i stand til pa kvalificeret vis at fastlaegge, at outsourcingpartneren har evne og kapacitet til at
kunne udfare aktiviteterne palideligt og professionelt.

Kontrollen med leverandgren skal gennemfares regelmaessigt med et interval efter opgavens betydning og
den risiko, som opgavevaretagelsen medfarer for Kgbsteedernes Forsikring til, at bestyrelsen er i stand til at
vurdere opgaveudfarelsens kvalitet. Det ma i forbindelse med en hver beslutning om outsourcing vurderes,
hvor ofte kontrollen skal udfares.

| forbindelse med outsourcing af en vaesentlig aktivitet, skal direktionen i Kgbstaedernes Forsikring dokumen-
tere, at der er ressourcer i Kgbstaedernes Forsikring, der har den forngdne kompetence pa det outsourcede
omrade, saledes at kontrol og overvagning kan ske pa en retvisende og palidelig made.

Direktionen skal mindst en gang arligt rapportere til bestyrelsen om forlgbet af de outsourcede opgaver, sa
bestyrelsen har indsigt i, om aktiviteterne forlgber tilfredsstillende. Det afhaenger dog af den konkret out-
sourcede opgaver praecist, hvordan den naermere rapportering til bestyrelsen skal forega.

Kebsteedernes Forsikring har foretaget outsourcing til Forsikringsselskabet Neersikring A/S for sd vidt angar
skadebehandling pa arbejdsskade pa aflgbsskader til og med den 31. december 2017.

Kebstaedernes Forsikring har ogsa valgt at outsource skadebehandling af Lensikring+ til Ase A-kasse. Skade-
behandlingen af det outsourcede produkt er er et seerskilt lgnsikringsprodukt, der er udviklet i samarbejde
med Ase, og som alene kan saelges af Ase.

Tilsvarende har Kgbsteedernes Forsikring et samarbejde om skadebehandling lgnsikringsskader med CB For-
sikringsservice for den del af lgnsikring, som saelges udenfor samarbejdet med Ase.

Kagbstaedernes Forsikring har endvidere et samarbejde med Falck Global Assistance, som varetager skadebe-

handling af forhandsgodkendelser og skadebehandling af rejseforsikringssager pa vegne af KF.

Der er for de respektive partnere indfart kontrolprocedurer og forretningsgange med henblik pa at sikre

kontrol med de outsourcede aktiviteter.

Kegbstaedernes Forsikring har gennem de seneste ar haft outsourcet IT-udviklingen af forsikringsapplikationen
MIA til NNIT A/S via KF’s datterselskab, MIA A/S. NNIT har i aftaleperioden ligeledes star for drift og vedlige-
hold. Aftalen med NNIT er bragt til ophgr i 2018 med udlgb ultimo maj 2019, hvorefter Kgbstaedernes Forsik-
ring selv star for IT-udvikling, drift og vedligehold af applikationen. Kgbstaedernes Forsikring har tilsvarende
haft udvikling, drift og vedligehold af Kgbstaedernes Forsikrings hjemmeside, MitKF og app liggende hos
Appstract med hvem aftalen tilsvarende ogsa er opsagt med udlgb ultimo februar 2019.
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B.8 Andre oplysninger

VURDERING AF, HVORVIDT LEDELSESSYSTEMET ER FYLDESTG@RENDE TIL AT
AFDAKKE SELSKABETS RISICI

Den finansielle lovgivning stiller en raekke krav til ledelsen i Kgbsteedernes Forsikring. Det betyder, at selska-
bets bestyrelse skal opfylde individuelle og kollektive krav, der skal vaere opfyldt bade ved indtraeden i be-

styrelsen og lgbende i bestyrelsens arbejde.

De individuelle krav betyder, at hvert medlem af bestyrelsen i Kagbstaedernes Forsikring skal have fyldestga-
rende erfaring for at bestride hvervet som bestyrelsesmedlem. Tilsvarende krav stilles til den til enhver tid
ansatte direktion i Kgbsteedernes Forsikring.

Bestyrelsen skal samlet set veere i stand til at forstd og beslutte selskabets forretningsmodel, vedtage poli-
tikker og fastsaette retningslinjer for direktionens arbejde og ikke mindst veere i stand til at udfordre direk-
tionen og stille de ngdvendige og kritiske spgrgsmal. Derfor gennemfgrer bestyrelsen en gang arligt en selv-
evaluering med henblik pa at afdaekke bestyrelsens samlede kompetencer med det formal fortsat at veere i

stand til at deekke de kompetencer, som er vurderet ngdvendige, at bestyrelsen samlet set besidder.

Kompetencerne i bestyrelsen er bredt repraesenteret og daekker over kompetencer indenfor savel forsikring,

salg, IT, jura, regnskab og finansiel forstaelse, investering og ledelse.

Med de tilstedeveerende kompetencer i bestyrelsen er det samlede ledelsessystem inkl. direktionen pa en

fyldestgerende méade i stand til at afdaekke de samlede risici i Kgbsteedernes Forsikring.

19



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2018

C. Risikoprofil
C.1 Forsikringsrisici

Selskabets forsikringsmaessige risici opggres efter standardmodellen med henblik pa beregning af solvenskra-
vet, hvorimod de underliggende risikoelementer i risikovurderingen, tager udgangspunkt i en faglig vurdering
pa baggrund af selskabets forsikringsportefalje.

Hvis et uforholdsmaessigt darligt skadeforlgb indenfor de kommende 12 méaneder skulle indtreeffe vil det
kreeve, at vi enten er seerligt uheldige (stokastisk tilfaeldighed) og/eller veere et resultat af styringsmaessige
fejl i accept, prisfastseettelse, risikovurdering, vurdering af henseettelser, svindel, koncentration af risici

m.m.

De neaevnte risici vurderes at vaere indeholdt i beregningen af de forsikringsmaessige risici i risikovurderingen,

opgjort efter standardmodellen.

ACCEPT OG PRISFASTSATTELSE
Risikoen vedrgrende accepten haenger sammen med indtegningen dvs. kender vi risikoen tilstraekkeligt godt,
nar vi accepterer nye kunder. Denne risiko indeholder elementer vedrgrende indtegning af risici, aftaler

gennem salgskanaler, fejlvurdering af forsikringssum, TSI, EML*, preemier og online kab.

Ud over indtegningsrisikoen, indeholder dette risikoen for, at der er darlige risici i forsikringsportefaljen.
Selskabet har gennem de senere ar intensiveret saneringsarbejdet, hvilket har reduceret antallet af darlige
risici. Set som et hele er smaskadesprocenten for Kgbsteedernes Forsikring dog steget over de seneste ar,
hvilket dog skyldes det aendrede portefgljemix, med voksende ikke-bygningsforsikringsportefalje, specielt
motor, som resulterer i en relativt hgjere smaskadesprocent. Malet med saneringsarbejdet og de gvrige lgn-
somhedstiltag er at sikre et konstant fokus pa darlige risici. Tillige er de interne kontroller i de enkelte
afdelinger forbedret, hvilket har reduceret risikoen for indtegning af darlige risici.

Selskabets risikoappetit er praeciseret i produkt- og markedsstrategien, og samtidig er acceptreglerne be-
skrevet i politikken og retningslinjerne pa forsikringsomradet. Markedsstrategien beskriver bl.a. de bevidste
fravalg af kundegrupper, emner m.m., sa risikoen for indtegning af og accept af ugnskede kunder og risici

reduceres.

AFTALER GENNEM SALGSKANALER

Uacceptable aftaler, bindinger og vilkar pa indtegnede forsikringer, som ikke er blevet tilstraekkeligt risiko-
vurderet, kan ikke udelukkes. Der kan ogsa veere tale om forsikringer, som pa tegningstidspunktet ikke blev
vurderet som ugnskede. P4 nuvaerende tidspunkt udferes kontrolarbejdet pa dette omrade hovedsageligt ved
funktionsadskillelse mellem salg, underwriting og policeregistrering. Endvidere foretages der systematiske
indtegningskontroller i MIA samt en godkendelsesproces der er sikret gennem Retningslinjer for forsikrings-

maessige risici.

4 EML, er forkortelse af "Estimated Maximum Loss”, som er et begreb anvendt til at beskrive den estimerede
starste tab.
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Indsatsen og kontrollen er blevet styrket gennem det sidste ar. Det er dog fortsat ngdvendigt at afseette

kapital til deekning af denne risiko forbundet med indtegningen.

FEJLVURDERING AF EML

Fejlvurdering af EML pa f.eks. stgrre bygningsforsikringer er en iboende risiko. En fejlvurdering af EML eller
forkert angivet EML kan give store skadeomkostninger, da selskabet kan risikere ikke at veere tilstraekkeligt
genforsikret, idet EML over 225 mio. kr. for skadear 2018 skal fakultativt afdeekkes. For at imgdekomme
denne risiko, er der ansat en risiko ingenigr, som har forbedret besigtigelsesprocessen ved indtegning (bade
ved egen besigtigelse samt forbedring af kompetencer pa eksisterende taksatorer og sikringskonsulenter)
samtidig med at der pt. udarbejdes et kvalitetsprogram for den eksisterende portefglje, som sikrer en lg-
bende besigtigelse af de starste risici i portefgljen. Dette giver en yderligere sikkerhed for korrekt ansaettelse
af EML-summer for de enkelte risici og dermed kumul risikoen. Selskabet har tegnet reassurance for EML-fejl,

hvorfor bestyrelsen vurdere, at denne risiko er afdaekket.

Der er i underwritingafdelingen indfart fastseettelses- og kontrolprocedurer for EML i samarbejde med den
reassurance ansvarlige. Yderligere er der indfgrt en skeerpelse i retningslinjerne pa omradet. | den forbindelse
har selskabets taksatorer faet uddannelse i et nyt EML-opgarelsesvaerktaj. Derudover overvager risikosty-

ringskomiteen EML-overskridelser.

KUMULRISIKO

Risikoen for kumul haenger sammen med koncentration af risici - storm, brand og vand men ogsa andre fare-
typer som f.eks. forsikringer, der daekker huse under opfarelse leveret af samme bygherre. Kabstaedernes
Forsikring har en genforsikringsaftale til afdaekning af kumulrisikoen. Risikoen for kumul vurderes markant
reduceret grundet forbedringer vedrgrende dette element i risikoorganisationen. Udover de skaerpede under-
writing processer og anseettelsen af en risiko ingenigr, som beskrevet ovenfor, der har forbedret besigtigel-
sesprocessen ved indtegning (bade ved egen besigtigelse samt forbedring af kompetencer pa eksisterende
taksatorer og sikringskonsulenter) er der samtidig udarbejdet et kvalitetsprogram for den eksisterende por-
tefalje, som sikrer en lgbende besigtigelse af de starste risici i portefagljen. Dette giver en yderligere sikker-
hed for korrekt anseaettelse af EML-summer for de enkelte risici og dermed kumul risikoen.

SKADER OG HENSATTELSER
Risikoen vedrgrende skadebehandlingen og sagshensaettelserne er forbundet med takseringen, tidspunktet

for bogfagringen af sagshenseettelser og den tid, der forlgber inden skaden er afsluttet.

Henseettelsesrisiko er risikoen for, at henseettelsesniveauet ikke er tilstraekkeligt til at daeekke de tilhgrende
forpligtelser. Niveauet for de samlede erstatningshensaettelser baseres pd aktuarmaessige analyser foretaget
halvarligt. Risikoen begreenses i hgj grad af forretningsgange. Der foreligger en forretningsgang for afsaettelse

af erstatningshensaettelser, som revideres og evt. opdateres pa arlig basis.

Niveauet for de samlede erstatningshenszettelser baseres pa aktuarmaessige modeller og analyser som doku-

menteres i den halvarlige henszettelsesrapport.

Selskabet forventer at veere udsat for en vis meengde forsikringssvindel. | det omfang at svindelniveauet er

stabilt fra ar til ar, er dette justeret” i preemieniveauet. | det tilfaelde, hvor selskabet udsaettes for et
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systematisk hgjere svindelniveau f.eks. grundet darlige konjunkturer, vil det pavirke selskabets indtjening.
Selvom selskabet har metoder til at opdage og imgdega svindel, formodes det ikke at kunne forhindres. Hertil
kommer at de store selskaber leegger stadig starre vaegt pa at opdage svindel, saledes at systematiske svind-
lere ma formodes at malrette svindlen mod mindre og mellemstore selskaber som f.eks. Kgbsteedernes For-
sikring. Derfor har Kgbstaedernes Forsikring netop i 2018 styrket indsatsen pa dette omrade med bl.a. ansaet-
telsen af en svindelbekeempelse konsulent.

JURIDISKE RISICI

Juridiske risici opstar ved selskabets eksponering i forbindelse med udformning og indhold af de kontrakter,
der er indgaet.

Kebsteedernes Forsikring har arbejdet med de samme grundlaeggende forsikringsvilkar over en arraekke, som
dog jeevnligt er blevet opdateret. Vilkarene er derfor afpravet i praksis over en leengere periode, og de
vaesentligste erstatningsprincipper i vilkarene er kendte. Der er etableret kontroller for, hvilke vilkar selska-
bet gor gaeldende pa forskellige risici, men der eksisterer fortsat muligheden for fejl, saledes at selskabet

kommer til at betale mere end vilkarene tilsiger.

Kagbstaedernes Forsikrings compliancefunktion har siden etableringen lgbende arbejdet med at minimere og
handtere Kgbsteedernes Forsikrings compliancerisici. Dette er sker bl.a. gennem en arlig complianceplan,
som med udgangspunkt i en risikovurdering af Kgbsteedernes Forsikrings compliancerisici, sikrer fokus pa de
mest risikofyldte omrader. Compliancefunktionen arbejder taet sammen med Kgbstsedernes Forsikrings gvrige

ngglefunktioner med henblik pa at sikre et effektivt kontrolmilja.

For at minimere den juridiske risiko har Kebstaedernes Forsikring indgdet en corporate aftale med advokat-
huset Kromann Reumert, sd de juridiske kompetencer samles et sted. Dette sikrer bade en bedre gkonomi,
men ogsd en mindre risiko, idet vi far opbygget et kendskab hos en fast advokat til Kgbstaedernes Forsikring
som virksomhed, som ggr det nemmere at koncipere kontrakter pa Kebsteedernes Forsikrings vegne

| 2019 vil compliancefunktionen have fokus pd Kebstaedernes Forsikrings implementering af persondatafor-
ordningen og IDD (Insurance Distribution Directive), som begge ved manglende efterlevelse kan pafare Kagb-
steedernes Forsikring store gkonomiske og omdgmmemaessige omkostninger, hvis ikke reglerne overholdes.

Derudover vil Kabstaedernes Forsikring juridiske funktion fortsat have fokus pa en aktiv kontraktstyring.

KATASTROFE

| skadekatastroferisikoen indgar bade naturkatastrofer (storm) og menneskeskabte katastrofer (motor, brand

0g ansvar).
Storm risiko er en veesentlig risiko. Kabstaedernes Forsikring anvender derfor en anerkendt model (RMS) til at

vurdere den forventede maksimale skadesudgift, ved storm, herunder effekten af en 200 ars storm-begiven-
hed.
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Det er Kgbstaedernes Forsikrings opfattelse, at antallet og omfanget af skybrud har veeret tiltagende over de
sidste ar. Dog vurderes den tidligere problematik vedrgrende begraenset vandaflgbskapacitet iseer i Storkg-
benhavn at veere aftagende i takt med tilpasningen af Kgbenhavns infrastruktur. Dette vil reducere Kagbstae-

dernes Forsikrings eksponering mod skybrud.

Det er séledes vurderingen, at et tilsvarende skybrud (som d. 2. juli 2011) vil pavirke Kgbstaedernes Forsikring
vaesentligt mindre grundet erstatningsbegraensninger (skybrudsklausuler), infrastruktur investeringer og fo-

rebyggende tiltag hos forsikringstagerne i gvrigt.

EN BESKRIVELSE AF DE METODER, DER BRUGES TIL RISIKOREDUKTION

Risikoreduktionen foretages gennem risikoappetit og strategi, hvor kontroller, reassurance aftaler og kapital
bruges som veerktgjer til det pageeldende formal. Anvendelsen af kontroller er beskrevet under de relevante
risikoomrader. Afdeekning af den fremadrettede risiko med reassurance er beskrevet nedenunder. Med mindre

andet er anvist afdeekkes risikoen med kapital.

Kagbstaedernes Forsikring kgber reassurance, for at beskytte sig mod store skadesbegivenheder og dermed
beskytte egenkapitalen. Selskabets reassurancepolitik er baseret pa et forsigtighedsprincip, hvor beskyttelsen
generelt skal veere stor.

Fastseettelsen af selskabets selvbehold og reassuranceprogram sker i forhold til selskabets kapitalstyrke. Ved
den konkrete sammenseetning af selskabets reassuranceprogram tages der tillige et forretningsmaessigt hen-
syn, baseret pa prisseetningen af reassurance. Reassuranceprogrammet sammensaettes saledes, at det lever
op til de af bestyrelsen fastsatte graenser for selvbehold, reassurancekapacitet og risikovillighed. Safremt det
er gkonomisk fordelagtigt, kan der kebes yderligere reassurance.

Kgbsteedernes Forsikring kaber reassurance til deekning af naesten alle indtegnede produkt typer. Langt den
starste reassuranceomkostning gar til, at deekke Kgbstaedernes Forsikrings Property forretning samt katastro-
fedaekning.

EN BESKRIVELSE AF METODER, ANTAGELSER OG RESULTATET AF STRESSTEST
OG FOLSOMHEDSANALYSER FOR VEASENTLIGE RISICI OG BEGIVENHEDER

Overordnet kan det konkluderes, at Kgbsteedernes Forsikring har en betydelig sikkerhedsmargin og tilstreek-
kelig kapital til at deekke selskabets risici. Alligevel gennemfares der en raekke reverse stresstest og falsom-

hedsanalyser for at vurdere robustheden af forholdene mellem solvenskravet og basiskapitalen.

Stresstestene er foretaget i forbindelse med den arlige ORSA-proces og baseres pa kapitalkravet pr. 30. sep-
tember 2018. Stresstestene viser en komfortabel situation og udvikling i selskabets solvensdaekning. Selv
under de maksimale stresstests, baseret pa nogle meget ekstreme forudsaetninger, har Kgbstaedernes Forsik-
ring stadig tilstraekkelig kapital.
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Modelstresstest og fglsomhedsanalyser pa standardmodellen

Fglsomhedsanalyserne tager udgangspunkt i at fjerne solvenskrav lempelse (diversifikation) ved aggregering

af flere risikotyper indenfor forsikringsmaessige risici. Udgangssituation er kapitalkravet ultimo 3. kvartal

2018.

Tabel 1: Falsomhedsanalyser p& kapitalmodellen. Belgb i mio.kr.

Korrelation indenfor

Ultimo 3. kvartal 2018

forsikringsrisici

Skadeforsikring 252,0 299,3
Sundhedsforsikring 115,2 120,8
Markedsrisiko 494,0 494,0
Modpartsrisiko 24,2 2422
Operationelle risici 36,3 36,3
Samlet solvensbehov 688,6 719,9
Tilstreekkelig basiskapital 1.233,8 1.233,8
Solvensdaekning 1,79 1,71

Som det fremgar af ovenstaende tabel, vil selskabet i dette tilfeelde have en overdaekning pa 171%.

Reverse stresstest pa solvensbehovet
Stresstesten tager udgangspunkt i fald/stigning/antal i forskellige risici, én af gangen, for hvilken aendring

der skal til for, at solvensdaekningen andres til henholdsvis 1,25 eller 1,0.

For katastrofe scenarie, vurderes der hvor stort et antal 100% storme der vil medfgrer en solvensdaekning pa
hhv. 125 % og 100 %.

Tabel 2: Stresstest for kapitalkravet.

SCR 125 pct. SCR 100 pct.
Solvens- Solvens-
Stress . Stress .
daekning daekning
7 Katastrofe 2 170%

Som det fremgar af tabellen er selskabet fglsomt overfor katastrofe begivenheder. Rammes selskabet af to
100% storme vil det resultere i en solvensdaekning p& 170 %, mens selskabet ikke vil have kapital til at deekke
en 3. 100 % storm. Det skal bemeerkes at denne test laves under antagelse om at der ikke tilkagbes ny reassu-
rancedaekning.

C.2 Markedesrisici

Ved opggrelsen af det individuelle solvensbehov, er markedsrisikoen opgjort efter principperne i standard-
modellen. Beregningen er foretaget pa selskabets samlede investeringsportefglje. Investeringspolitikken de-

finerer rammerne og retningslinjerne for portefglje sammenseetningen. Lgbende styres risikoen gennem en
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reekke daglige og manedlige kontroller. Efter standardmodellen udger den samlede markedsrisiko 440,3

mio.kr. pr. 31. december 2018.

Kgbstaedernes Forsikring har qua den hgje solvensdaekning en, alt andet lige, relativ hgj markedsrisiko, som
folge af de investeringsaktiver som “modsvarer” egenkapitalen. Selskabets formal med investeringsvirksom-
hed er, at optimere det finansielle afkast under hensyntagen til den medfglgende risiko. For samtlige inve-
steringer set under ét skal der samtidig tilstraebes en rimelig diversifikation og dermed afkaststabilitet.

Selskabets investeringsaktiviteter opdeles i to grupper
e Strategisk portefalje indeholder noterede og unoterede aktier, obligationer eller strukturerede pro-
dukter, der er konstrueret til sikring af hovedstolens tilbagebetaling, ejendomme, ansvarlig ind-
skudskapital og udlan.
e Veerdiportefaljen, som underopdelt i to elementer: sikre” portefglje - en portefglje af obligationer
og "afkast”-portefgljen - en portefglje hvor der investeres i bade obligationer og aktier.

Den “sikre” portefglje har til formal at deekke selskabets forsikringsmaessige driftsrisiko, hvor der gnskes
opnaet et fornuftigt afkast med en relativ begraenset risiko. Med "afkast”-portefgljen egnsker selskabet at

tage risici pa veerdipapirmarkedet med det formal, at opna et attraktivt afkast.

EN BESKRIVELSE AF, HVORDAN AKTIVER ER BLEVET INVESTERET | OVERENS-
STEMMELSE MED "PRUDENT PERSON”-PRINCIPPET

Kgbsteedernes Forsikring investerer i henhold til ”prudent person” ved en lang raekke tiltag:

e Derer sat en gvre risikograense, udtrykt ved VaR bade for de samlede investeringer som for relevante
del-portefaljer. Denne risikogreense afhaenger naturligt af selskabets kapitalbase savel som de gvrige
risikokategorier og den af bestyrelsen fastlagte kapitalplan og greenser for gnsket kapitaldsekning.
Endvidere er der fastlagt greenser for investeringsomfang i blandt andet lande, aktivtyper, udsteder
etc.

e Selskabet har altid en minimum investering i stats- og realkreditobligationer pa 60% af de samlede
nettohenseettelser.

e Langt starstedelen af selskabets investeringer er i likvide papirer, aktier og obligationer.

Der tilsikres en risikospredning dels gennem forskellige aktivtyper, sdvel som ved brug af en raekke portefglje
managere, hvor de enkelte mandater er underlagt savel risiko som aktiv begreensninger.

EN BESKRIVELSE AF DE VESENTLIGE RISIKOKONCENTRATIONER
Qua Kgbsteedernes Forsikrings hgje kapitaloverdaekning og dermed egenkapital, udger markedsrisiko den vae-
sentligste risiko, nar solvenskravet opgeres. Dette er “uundgaeligt” som falge af selskabets solide kapitalsi-

tuation, men en risiko som kontrolleres via investeringspolitik og retningslinjer.
Den anden vaesentlige risikokoncentration er naturligt forsikringsomradet, idet dette er selskabets aktivitet.

Denne styres gennem dels indtegningsregler og tariffer svel som et fastlagt genforsikringsprogram, under

hensyntagen til selskabet finansielle situation som strategi.
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EN BESKRIVELSE AF DE METODER, DER BRUGES TIL RISIKOREDUKTION
Kebsteedernes Forsikrings markedsrisici reduceres ved interne politikker, som definerer, at selskabet ikke ma
geare sine investeringer, benytte optioner, futures eller andre former for derivater med undtagelse af valu-

taterminsforretninger til afdeekning af valutaeksponering.

EN BESKRIVELSE AF METODER, ANTAGELSER OG RESULTATET AF STRESSTEST
OG FOLSOMHEDSANALYSER FOR VEASENTLIGE RISICI OG BEGIVENHEDER

Overordnet set er Kgbstaedernes Forsikring seerligt risikoeksponeret pd markedsrisici, hvor aktierisikoen udger

den stgrste del.

| det foglgende afsnit praesenteres forudsaetninger og resultater for en reekke forskellige stresstest. Stresste-
stene viser en betryggende situation hvor, selv under de maksimale stresstests, baseret pa nogle meget eks-

treme forudsaetninger, Kabstaedernes Forsikring stadig har tilstraekkelig kapital.
Modelstresstest og fglsomhedsanalyser pa standardmodellen

Falsomhedsanalyserne tager udgangspunkt i at tilfere korrelation mellem risikotyperne og udtrykker effekten
ved manglende diversifikation (fuld korrelation) mellem delrisici i markedsrisiko modulen. Udgangssituation

er kapitalkravet pr. 30. september 2018.

Tabel 3: Fglsomhedsanalyser p& kapitalmodellen. Belgb i mio.kr.

Ingen diversifikation in-

ultimo 3. kvartal 2018 denfor markedsrisiko

Skadeforsikring 252,0 252,0
Sundhedsforsikring 115,2 115,2
Markedsrisiko 494.,0 691,9
Modpartsrisiko 24,2 24,2
Operationelle risici 36,3 36,3
Samlet solvensbehov 688,6 872,3
Tilstraekkelig basiskapital 1.233,8 1.233,8

1,79 1,41

Solvensdaekning
Som det fremgar af ovenstaende tabel, resulterer dette i et solvensbehov, der kan deekkes af selskabets
tilstraekkelige basiskapital 141% nar der ikke gives lempelse i solvenskravet for aggregering af risici indenfor
markedsrisikoen.
Reverse stresstest pa solvensbehovet
Stresstesten tager udgangspunkt i fald/stigning/antal i forskellige risici, én af gangen, for hvilken aendring

der skal til for, at solvensdaekningen aendres til henholdsvis 1,25 eller 1,0. Stad udtrykker fald i veerdier 1),
2), 3), 4), 5) og 6).
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Tabel 4: Stresstest for kapitalkravet.

SCR 125 pct. SCR 100 pct.
Stress | Solvens- | Stress | Solvens-
daekning daekning
1 Renterisici 200 167%
2 | Aktierisici 79% 125% 97% 100%
3 Ejendomsrisici 100% 147%
4 Danske statsobligationer m.v. 28% 125% 44% 100%
4 Kreditspaendsrisici @vrige statsobligationer m.v. 100% 166%
4 @vrige obligationer 100% 147%
5 | Valutaspaendsrisici 100% 152%
6 Modpartsrisici 151%

Som det fremgar af tabellen er selskabet falsom overfor et tab pa kreditportefaljen og tab pa aktieportefal-
jen. Kgbstaedernes Forsikring har en solvensdaekning pa 100% ved et 97% tab pa aktieportefaljen.
Fglsomheden pa kreditportefaljen p& danske statsobligationer m.v., hvor et tab pa markedsveerdierne pa 44%
vil resultere i en solvensdaekning pa 100%, afspejler de valg der er taget i investeringspolitikken.

C.3 Kreditrisici

Kreditrisiko og Modpartsrisiko er risikoen for, at virksomheden paferes et tab fordi en modpart i en kontrakt
ikke kan opfylde sin forpligtelse overfor virksomheden. Pr. 31. december 2018 udggr den samlede modparts-
risiko 18,3 mio.kr. opgjort efter standardmodellen. | standardmodellen opdeles modparter i to typer. Type
1-modparter er modparter, som typisk er ratede selskaber og ikke diversificer bare, som f.eks. store genfor-
sikringsselskaber og banker. Omvendt er type 2-modparter diversificerbare og har ingen rating, som f.eks.
tilgodehavende hos forsikringstagere, tilknyttede virksomheder, agenter mm.

Reassurandgrer og banker udger klart den vaesentligste del af eksponeringen. Risikoen for tab som folge af
manglende betaling fra et reassuranceselskab, er til en vis grad imgdegaet ved, at Kgbsteedernes Forsikring i
henhold til bestyrelsens politik kun bruger reassurandgrer med en rating pa minimum BBB. | gjeblikket an-
vendes kun reassurandgrer med minimum A minus. Reassuranceselskabernes rating bliver bade vurderet ved
tegning og lgbende over aret. Hvis et reassuranceselskab skulle fa problemer med ratingen, er der fastsat
processer for hvordan deres andel kan blive overfert til et andet selskab.

C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko er risikoen for at selskabet ikke har likviditet til at betale sine forpligtigelser, som fglge af
tidsmaessige forskelle mellem indgdende og udgdende pengestrgmme.

Der er ikke afsat noget belgb til at deekke likviditetsrisici. Dette skyldes, at Kgbsteedernes Forsikring ikke
vurderer at have nogen likviditetsrisiko, qua selskabets investering i likvide papirer. Ved udgangen af 2018
havde Kgbsteedernes Forsikring en samlet obligationsbeholdning pa 1.289,9 mio.kr. der kan seelges safremt
yderligere likviditet bliver ngdvendig. Selskabet har en likvid beholdning pa 49,5 mio.kr. ved udgangen af
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2018. Selskabets ejendomme er ubelante, hvorfor langsigtet likviditet kan fremskaffes ved at optage lan i en

eller flere af selskabets ejendomme.
C.5 Operationelle risici

Operationelle risici kan opdeles i to kategorier, menneskelige fejl og systemfejl. Operationelle risici til sol-
vensmaessige formal opggres ved standardmodellen og udger 37,7 mio. kr. | forbindelsen med egen risikovur-
dering, betragter Kgbstaedernes Forsikring alle underliggende risici, hvor starrelsen fastssettes med udgangs-
punkt i en faglige vurdering foretaget af de risikoansvarlige medarbejdere. De vaesentligste menneskelige fejl
vurderes, at veere knyttet til skadesbehandling, projektstyring, medarbejdersvindel og til processer i gkono-
miafdeling. Systemfejl er relateret til IT-systemer samt driftstab i den forbindelse.

MENNESKELIGE FEJL

Risikoen for fejl i skadebehandlingen er de delprocesser, der udfgres i skadebehandlingen fra skadeanmel-
delsen til skadens afslutning. Nar en skade skal opgeres, er der en vis risiko for, at skadens deekning fejlvur-
deres i forhold til de geeldende vilkar, for eksempel at selskabet daekker en skade, der ikke burde veere
daekket. | forlaengelse heraf kan der ske fejl i opggrelsen og udbetalingen af erstatningerne, hvor der eksem-
pelvis sker sammentaellingsfejl, eller hvor selvrisikoen mangler at blive fratrukket. Den sidste delproces ved-
rarer regres inklusive opfglgning af skader. Risikoen indebaerer manglende regres og/eller opfglgning pa re-

gressager.

For ovenstdende processer er der etableret kontroller jf. skadeafdelingens risiko- og kontrolmatrice, saledes
at risikoen er vurderet ud fra, at fejlene ikke fanges i disse kontroller.

Risikoen for fejl i forbindelse med projektstyring er risikoen for, at projekter ikke falger planen og/eller
bliver dyrere end forventet. Projekter hos Kgbstaedernes Forsikring styres centralt af programkontoret, hvor
de igangveerende projekter falges teet, og samtidig foretages der lgbende statusrapportering til selskabets
ledergruppe. Denne governance struktur omkring programkontoret har medvirket til en reduktion i de opera-
tionelle risici knyttet til projektstyring.

Risikoen for medarbejdersvindel omfatter oprettelse af fiktive kunder, skader og kreditorer samt bevidst
fejludbetaling af lgn. Risikoen er begreenset af, at stgrre belgb vil blive opdaget ved interne kontroller.
Endvidere er der funktionsadskillelse mellem policeudstedelse og skadesbehandling. Svindel fordelt pa ek-
sempelvis flere sma skader, vil dog ikke blive opdaget med det samme, men vil tilsvarende veere af mindre
starrelse. Manglende funktionsadskillelse mellem skadeanlaeggelse og udbetaling gger risikoen.

Risici forbundet med fejl i @konomiafdelingen daekker over fejl i forbindelse med regningsbetaling, fejl i
restancelister til brug for inkasso- og fogedsager og fejl i ledelsesrapporteringen, der kan medfgre forkerte
beslutninger. Den primeere risiko er regnefejl i aktuariatet pa IBN&ER-henszettelserne og i opgerelsen af

risikotillaegget. Dette sages mindsket ved 4-gjnes princip og sammenligning med tidligere perioder.

SYSTEMFEIJL
Risikoen for IT-nedbrud m.m. daekker ogsd over IT-maessige konsekvenser af stremafbrydelse, fejl pa net-
veerk, nedbrud af kegleanlaeg og brand i serverrum. De vigtigste servere bliver udskiftet hvert 4.-5. ar, og der
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sker opgraderinger hvert ar. For at forhindre brand i serverrum er der installeret inergenanleeg. Udstyret
risikerer i veerste fald at stoppe i 1-2 dage. Generelt vil det meste IT-udstyr kunne reetableres indenfor 1-2
uger. Der arbejdes desuden med en ny sikkerhedsopsaetning, ligesom der er etableret server backup i Arhus.
Udgifter i forbindelse hermed er relateret til konsulentbistand, ekstraudstyr, forsinket kundebetjening samt

overarbejde.

Kgbsteedernes Forsikring har (sammen med Popermo) kegbt forsikringssystemet, som nu ligger i det feelles
ejede selskab MIA A/S. MIA A/S har outsourcet driften af forsikringssystemet (MIA) til NNIT. Risikoen ved MIA
er den fremadrettede udvikling og driftsstabiliteten. Kabstaedernes Forsikring er fortsat afhaengig af IT-leve-
rancer, udvikling m.m. Det vurderes usandsynligt, at NNIT gar i betalingsstandsning eller konkurs, men der
kan teenkes situationer, hvor den fremadrettede IT-udvikling bliver udskudt eller systemet ikke performer
optimalt og forringer organisationens dagligdags arbejde vaesentligt. Risikoen opstar nar NNIT ikke er i stand
til at lgse performance problematikkerne tilstraekkelig hurtigt. Kgbsteedernes Forsikring har ultimo 2018 ind-
gaet aftale om keb af MIA A/S, pr 31. maj 2019, hvorefter Kgbstaedernes Forsikring selv vil foresta drift og
udvikling.

Risikoen for driftstab som fglge af et af ovenstdende risikoscenarier, omfatter kundeafgang og svigtende

tilgang.

Med indfgrelsen af robotter i produktionen indfares tillige en afheaengighed af stabil drift af disse. Risikoen
ved brug af robotter er knyttet til fejl ved kodning af robotterne og manglende kontrol af output fra robot-
terne og heraf fglgende periodevise udfald i driften.

EN BESKRIVELSE AF DE METODER, DER BRUGES TIL RISIKOREDUKTION

For at reducere risikoen pa de vaesentligste aktivitetsomrader foretages der lgbende vurdering af selskabets
nggleressourcer. Der foretages arligt et review af organisationen. Formalet med denne er at identificere
ngglepersoner og sikre at de rette kvalifikationer og personer er tilstede i organisationen. Bestyrelsen orien-
teres og diskutere dette omrade mindst en gang arligt. Endvidere er der implementeret processer og vaerk-

tajer til driftsstyring og forecast af ressourcesituationen i Kundeservice, Skade og Call Centret i Aarhus.
C.6 Andre veesentlige risici

Kgbstaedernes Forsikring er yderligere eksponeret over for en raekke risici som betragtes som vaesentlige,
men som ikke er ikke naevnt ovenfor. Disse risici deekker over drift, kontrolsystem, selskabets strategi, om-
dgmme, samarbejdspartner og eksterne forhold. Risici som omtales her antages at veere deekket af kapital-

kravet vedrgrende de operationelle risici.

DRIFTSRISICI

Kagbstaedernes Forsikrings driftsrisici falder i to hovedgrupper, dels en risiko, der knytter sig til selskabets
skadeprocent 12 maneder frem, og dermed combined ratio og dels en risiko, der knytter sig til udviklingen i
selskabets bruttopreemieindtaegt. Denne risiko er knyttet til en reduktion i toplinjen som falge af at selskabet
er sarbart over for en voldsom reduktion i bruttopreemieindteegterne.
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Med henblik pa at realisere selskabets mal om en combined ratio pa 96, er et mal om en omkostningsprocent
i niveauet 20-21 et veesentligt element, derfor sgger Kabstsedernes Forsikring lgbende at tilpasse selskabets
omkostningshiveau gennem forbedring af processer og procedurer. Dette sker bl.a. gennem digitaliseringsind-
satser og brug af robotter, som kontinuerlig indsats i relation til arbejdsprocesserne i kundeservice og skade-
afdelingen. Et arbejde, som fortsaetter parallelt med udvikling og optimering af forsikringssystemet MIA.
Dette har en positiv effekt pa omkostningerne og dermed ogsa en mindre sarbarhed ved fald i toplinjen.

Kebsteedernes Forsikring har et strategisk mal om at tage markedsandele hvert ar og pa den made sikre en
fortsat veekst i toplinjen, hvilket ogsa reducerer effekten ved et ensartet nominelt fald i toplinjen. Dette mal
understgattes af selskabets markedsstrategi og understattes af den vedtagende M&A strategi. Resultaterne for

perioden siden 2014 viser, at Kgbstaedernes Forsikring fortsat lykkes med dette.

KONTROLRISICI
Kontrolmiljget er en samlet betegnelse for de ressourcer, virksomheden anvender til at minimere de risici,

der er ved at udgve forsikringsvirksomhed.

De vaesentlige kontrolrisici gennemgas mere detaljeret nedenfor.

Risikoen for manglende faglig viden i organisationen mindskes af, at Kgbsteedernes Forsikring har relativt
ukomplicerede forsikringsprodukter, og at der arligt afsaettes budget til uddannelse. Kgbstaedernes Forsikring
arbejder lgbende med medarbejder- og lederudvikling for at forbedre kompetencerne, hvor der bl.a. er af-
holdt projektleder- og lederuddannelse for at sikre et hgjere fagligt niveau.

Risikoen ved manglende funktionsadskillelse pa grund af selskabets starrelse er primzert et problem i forhold
til medarbejdersvindel, som er daekket under operationelle risici. Selskabets stgrrelse er dog ogsa et problem
i relation til haendelige fejl, som har mindre risiko for at blive opdaget, end hvis sagen blev behandlet af flere

personer.

Tab af ngglemedarbejdere er specielt kritisk, hvis flere ngglemedarbejdere i samme afdeling stopper samti-
digt. Der vil i veerste fald ga 6 maneder, for Kgbsteedernes Forsikring vil kunne erstatte 2-3 af de ca. 10-15
primeere ngglemedarbejdere i selskabet, ligesom assurandgrer med store portefgljer ogsa er kritiske. Risikoen

daekker rekruttering af nye medarbejdere samt brug af konsulentbistand i en periode.

Risikoen for at fejl ikke fanges i kontroller omfatter risikoen for utilstraekkelig relevans og aktualitet af kon-

trollerne.

STRATEGISKE RISICI

Ved strategiske risici forstas risici, der kan pavirke indtjeningen eller kapitalen som falge af f.eks. sendringer
i konkurrencesituationen, forkerte beslutninger, utilstraekkelig gennemfgrelse af vedtagne beslutninger eller
manglende evne til at tilpasse sig konkurrencesituationen.

Dette daekker for det farste over risikoen for utilstreekkelig bemanding af nggleomrader, som dog vil blive

lgst ved ekstern assistance. Normalt overarbejde, vikar og uddannelse er indeholdt i budgettet. For det andet

30



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2018

deaekker dette over den risiko, som der er forbundet med, at Kgbstaedernes Forsikrings har indledt partner-

samarbejder med en reekke banker, der fremadrettet skal saelge forsikringer for Kebstaedernes Forsikring.

Risikoen for utilstraekkelig gennemfarelse af vedtagne beslutninger og forkerte beslutninger er blevet over-
vejet, men da Kgbstaedernes Forsikring har en overskuelig starrelse, vurderes dette ikke at veere en reel

risiko.

OMD@MMERISICI
Omdgmmerisici omfatter risikoen for tab af indtjening og kapital som fglge af virksomhedens darlige om-
dgmme blandt kunder, meeglere, potentielle medarbejdere, investorer og leverandgrer.

Banksamarbejderne, outsourcingaftalen med Naersikring og gvrige produktsamarbejder vurderes at udgere en
omdgmmerisiko. Omdgmmerisikoen vedrgrende bankerne henvender sig til salgssamarbejder med mindre og

mellemstore banker.

Kagbstaedernes Forsikring har godkendt en marketingsstrategi. Det vurderes, at den vedtagne marketingsstra-
tegi i veesentlig omfang medvirker til at reducere risikoen for darligt omdgmme, idet der centralt tages hand
om alle marketingsaktiviteter.

EKSTERNE RISICI

Eksterne risici knytter sig hovedsageligt til eendringer i lovgivningen, aendret retspraksis og tilsynskrav.

En veesentlig risiko som er knyttet til aendringer i lovgivningen, er databeskyttelse-loven. Denne vurderes
veesentlig pa baggrund af dels den maksimale bgde samt den ngdvendige ressourceindsats for at sikre over-
holdelse af lovgivningen p& dette omrade.

En betydelig aendring i strategien vedrarende arbejdsskade medfarer stigning i selskabets eksponering over
for aendringer i lovgivning med tilbagevirkende kraft for langsigtede forpligtelser, herunder ulykke og motor

ansvar.

Hvis raterne for reassurance generelt stiger, vil det naturligt medfagre en hgjere udgift til reassurance, men
pa sigt forventes det, at betyde en gget kapacitet de felgende ar, som vil medfare et nedadgaende pres pa

raterne.

Andringer i Finanstilsynets krav kan medfgre en stgrre arbejdsbyrde. Det vurderes, at vi er godt rustet til

ndringer i Finanstilsynets krav, risikoen deekker den ekstra arbejdsbyrde, nye krav kan medfare.

Kebsteedernes Forsikring er meget opmaerksom pa cybercrime risici rettet mod selskabet med det formal at
skade omdgmme, systemer eller fysisk installation. Risikoen indebzerer bade hacking af IT-systemer og virus
eller orm i forsikringssystemerne. Hacking af IT-systemer kan dels opstd som fglge af fejl i kodeordshandte-
ringen blandt medarbejdere - dels som fglge af fejl hos Danske Bank eller Nordea. Endvidere er der generelt
cybercrime risici, sdsom falske mail og fremmed indtreengen. Selskabet fastholder fokus pd omradet, idet
Danmark vurderes at veere attraktivt for denne type angreb. Det overvejes at arrangere et kunstigt angreb
for at vurdere selskabets robusthed over for denne risiko.
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Risikoen for virus eller orm i forsikringssystemerne mindskes af, at Kgbstaedernes Forsikring har antivirusbe-
skyttelse og foretager lgbende opdateringer af selskabets antivirusprogram. En virus eller orm vil med over-
vejende sandsynlighed blive opdaget i lgbet af 2-5 dage og vil i de fleste tilfaelde vaere centreret til enkelte
pc’ere, men der er regnet med en risiko, hvor datarensning af servere alligevel er pakraevet. Risikoen ligger
hovedsageligt hos de enkelte medarbejder, og derfor er information vedrgrende denne risiko en vigtig intern

proces.

PARTNERE OG NARE SAMARBEJDSPARTNERE

Risikoen ved selskabets partnere og neere samarbejdspartnere haenger sammen med, om opgaver udfares pa
et tilfredsstillende niveau, og om de udfarte kontroller opfylder de i kontrakterne beskrevne forpligtelser.
Manglende retningslinjer, forretningsgange og kontroller kan fgre til, at opgaven ikke udfgres tilstraekkeligt

og kan pafgre Kebstaedernes Forsikring et tab.

Endelige er der en naturlig iboende risiko i relation til samarbejdspartnere at de kan blive opkgbt eller fusi-

onere med andre virksomheder, hvorved Kgbstaedernes Forsikring kan miste dem som samarbejdspartnere.

C.7 Andre oplysninger

Der er ingen gvrige vaesentlige oplysninger vedrgrende selskabets risikoprofil som ikke er omtalt i de gvrige
punkter i dette afsnit.
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D. Veerdiansaettelse til solvensformal

D.1 Aktiver

Dette afsnit indeholder beskrivelser for hver enkelt vaesentlig aktivklasse af veerdien af aktiverne samt af det

grundlag, metoder og antagelser, der benyttes til veerdiansaettelse til solvensformal.

Aktiv type, veerdi og beskrivelse

Veerdianseettelse

Udskudte skatteaktiver

Veerdi (mio.kr.): 44,5

Aktiver omfattet af denne kategori forskelle mel-
lem regnskabs- og skattemaessige veerdier af akti-
ver og passiver samt den regnskabsmaessige veerdi
af eventuelle fremfgrbare skattemaessige under-
skud.

Udskudt skat vaerdiansaettes pa grundlag af de
skatteregler og skattesatser, der med balanceda-
gens lovgivning vil veere geeldende, nar den ud-

skudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

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

Domicilejendomme

Veerdi (mio.kr.): 163,2

Aktiver omfattet af denne kategori, er ejendomme
som selskabet bruger som driftssted i forbindelse
med den daglige drift. Ejendommene kan veere
ejet direkte af selskabet eller via datterselskaber.

Domicilejendomme veerdiansaettes til en omvurde-
ret veerdi, svarende til dagsveerdien pa omvurde-
ringstidspunktet, med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger og veerdireguleringer. Dagsveerdien be-
regnes pa grundlag af Finanstilsynets retningslinjer
om afkastmetoden, hvorefter hver enkelt ejendom
veerdiansaettes pa grundlag af et driftsbudget og en
afkastprocent.

Afskrivninger beregnes under hensyntagen til for-
ventet brugstid og scrapveerdi. Scrapveerdien er

fastsat til 90 %, og der afskrives linegert over 50 ar.

Ejendomme, som er sat til salg eller er solgt, veer-

diansaettes til udbudspris eller aftalt salgspris.

Ejendomme

Veerdi (mio.kr.): 47,4

Aktiver omfattet af denne kategori, er investe-
ringsejendomme som selskabet ejer direkte samt
investeringer i selskaber hvis eneste formal er at
investere i ejendomme, disse selskaber er som ho-

vedregel ikke noteret.

Investeringsejendomme veerdianseettes til en dags-
veerdi, som er opgjort efter Finanstilsynets ret-
ningslinjer. Dagsveerdien beregnes pa grundlag af
afkastmetoden, hvorefter hver enkelt ejendom
veerdianseettes pa grundlag af et driftsbudget og

en afkastprocent.

Ejendomme, som er sat til salg eller er solgt, veer-
diansaettes til udbudspris eller aftalt salgspris.
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Investeringer i selskaber som direkte investerer i
ejendomme veerdianseettes til regnskabsmaessige
indre veerdi pr. 31. december i regnskabsaret eller
senest opgjorte indre veerdi. Det der driver indre
veerdi i disse selskaber er dagsveerdien af de ejen-
domme der investeres i. Veerdianseettelsen af
ejendomme i disse selskaber sker med metoder
som svarer til de metoder som selskabet bruger for

egne investeringsejendomme.

Veerdi af dattervirksomheder

Veerdi (mio.kr.): 0,0

Aktiver omfattet af denne kategori, er virksomhe-

der hvor selskabet ejer mere end 50 % af virksom-
hedens kapital eller har bestemmende indflydelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksom-
heder veerdiansaettes til regnskabsmaessige indre
veerdier pr. 31. december i regnskabsaret eller se-
nest opgjorte indre veerdi opgjort efter Kgbstae-
dernes Forsikrings regnskabspraksis. Den regn-
skabsmeessige indre veerdi i datterselskaber redu-
ceres med veerdien af eventuelle immaterielle ak-
tiver, da disse aktiver ikke indregnes i solvensba-

lancen.

Noterede aktier

Veerdi (mio.kr.): 211,2

Aktiver omfattet af denne kategori, er aktier note-
ret pa en fondsbgrs.

Barsnoterede aktier veerdianseettes til lukkekurser

pa balancedagen.

For aktier hvor der ikke forefindes en bgrskurs, der
afspejler aktivets dagsveerdi, fastleegges dagsveer-
dien ved brug af veerdiansaettelsesteknikker. Disse
har til formal at fastlaegge den transaktionspris,
som ville fremkomme i en handel pa veerdiansaet-
telsestidspunktet mellem uafheengige parter, der
anlaegger normale forretningsmaessige betragtnin-
ger. Som veerdiansaettelsesteknikker anvendes
bl.a. indre veerdi baseret pa seneste kendte regn-
skabsinformationer, seneste kendte handelspriser
eller den anvendte veerdianseettelse hos starre ak-

tioneerer eller eksterne revisorer.

Unoterede aktier

Veerdi (mio.kr.): 21,7

Aktiver omfattet af denne kategori, er unoterede
aktier hvor selskabet ejer mindre end 50 % af sel-
skabets kapital eller ikke har bestemmende indfly-
delse.

For aktier der ikke er noteret pa en bgrs fastlaeg-
ges dagsveerdien ved brug af veerdianseettelsestek-
nikker. Disse har til formal at fastleegge den trans-
aktionspris, som ville fremkomme i en handel pa
malingstidspunktet mellem uafhaengige parter, der
anlaegger normale forretningsmaessige betragtnin-
ger. Som veerdiansaettelsesteknikker anvendes
bl.a. indre veerdi baseret pa seneste kendte regn-

skabsinformationer, seneste kendte handelspriser

34



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2018

eller den anvendte veerdianseettelse hos starre ak-
tioneerer eller eksterne revisorer. Veerdiansaettel-
sen kan ogsa hvile pa principper, der er fastlagt i
indgaet aktionzeraftale, hvor vaerdien af ejerande-
len udggr en andel af selskabets egenkapital i for-
hold til den samlede aktiekapital.

Statsobligationer

Veerdi (mio.kr.): 121,8

Aktiver omfattet af denne kategori, er noterede og
unoterede statsobligationer - amerikanske statsob-
ligationer er ikke leengere noteret. Der investeres
kun direkte i europaeiske og amerikanske statsobli-
gationer.

Barsnoterede obligationer veerdiansaettes til lukke-
kurser pa balancedagen, dog vaerdiansaettes ud-
trukne obligationer til pari.

Erhvervsobligationer

Veerdi (mio.kr.): 1.145,8

Aktiver omfattet af denne kategori, er danske real-
kreditobligationer samt noterede erhvervsobligati-
oner som er obligationer udstedt af europaeiske og

amerikanske virksomheder.

Barsnoterede obligationer veerdiansaettes til lukke-
kurser pa balancedagen, dog vaerdiansaettes ud-
trukne obligationer til pari.

Investeringsforeningsandele

Veerdi (mio.kr.): 538,1

Aktiver omfattet af denne kategori, er noterede

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

Barsnoterede investeringsforeningsandele veerdian-

seettes til lukkekurser pa balancedagen.

Udlan og pantebreve
Veerdi (mio.kr.): 9,0
Aktiver omfattet af denne kategori, er hovedsage-

ligt udlan til datter- og associerede virksomheder
samt udlan med pant i fast ejendom.

Udlan med pant i fast ejendom og andre udlan er

veerdiansat til skennet dagsveerdi.

Reassurandgrers andel af henseettelser

Veerdi (mio.kr.): 177,1

Genforsikringsandele af preemie- og erstatnings-
hensaettelser udger de belgb, som forventes mod-
taget fra genforsikring i henhold til de indgaede

genforsikringskontrakter. De forventede belgb op-

gores efter metoder, som er konsistente med de
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Aktiver omfattet af denne kategori, udger de frem-
tidige forventede betalinger fra reassurandgrer i
relation til skader som er indregnet i de forsik-
ringsmaessige hensaettelser. Betalingerne realiseres
i takt med at de forsikringsmaessige henseettelser
afvikles

metoder, som anvendes til opgerelse af bruttofor-
pligtelserne. Genforsikringsandelene veerdianseet-
tes til nutidsveerdi (diskonteres) efter samme prin-
cipper, som er geeldende for preemie- og erstat-

ningshenseettelser.

Tilgodehavende hos reassurandgrer

Veerdi (mio.kr.): 0,0

Aktiver omfattet af denne kategori udger belgb

som er opkraevet hos reassurandgrerne, men endnu

ikke er modtaget.

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeafgraens-
ningsposter veerdianssettes til amortiseret kostpris,

svarende til nominel veerdi.

@vrige tilgodehavender

Veerdi (mio.kr.): 136,0

Aktiver omfattet af denne kategori udger belgb
som er tilgodehavende hos forsikringstagere, sam-
arbejdspartnere vedrgrende coassurance samt gv-

rige tilgodehavender.

Tilgodehavender veerdianseettes til amortiseret

kostpris, svarende til nominel veerdi.

Bankbeholdninger
Veerdi (mio.kr.): 79,6
Aktiver omfattet af denne kategori udger de bog-

forte saldi p& bankkonti ved udgangen af rapporte-
ringsperioden.

Veerdianseettes til bogfert veerdi.

@vrige aktiver

Veerdi (mio.kr.): 39,2

Aktiver omfattet af denne kategori omfatter perio-

deafgraesningsposter, tilgodehavende aktuel skat
samt aktiver som ikke falder ind under de gvrige

kategorier.

Andre aktiver og periodeafgraensningsposter veerdi-
anseettes til amortiseret kostpris, svarende til no-
minel veerdi. Tilgodehavende aktuel skat veerdian-
saettes som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst reguleret for betalt a conto skat.

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

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

af to grunde:

1. Goodwill ma ikke indregnes i solvensbalancen. Ultimo 2018 udgjorde den regnskabsmaessige veerdi

af goodwill 31,9 mio.kr.

2. De gvrige immaterielle aktiver er i regnskabet vaerdiansat til den veerdi som de havde for selskabet

pa anskaffelsestidspunktet. Veerdien er lgbende blevet reduceret med afskrivninger og eventuelle
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nedskrivninger. Skulle de gvrige immaterielle aktiver veerdianszettes til solvensformal skulle det ske
til markedsveerdi. Selskabet har vurderet at det ikke er muligt at finde et marked for de gvrige
immaterielle aktiver, derfor er det besluttet at vaerdiansaette de gvrige immaterielle aktiver til 0.
ultimo 2018 udgjorde den regnskabsmaessige veerdi af gvrige immaterielle aktiver 11,0 mio.kr.

D.2 Forsikringsmaessige henseettelser

Kgbsteedernes Forsikring har ultimo 2018 1.391,4 mio.kr. i brutto forsikringsmaessige hensaettelser. Fordelt

pa Solvens Il brancher ser det saledes ud:

Tabel 5: Forsikringsmaessige hensattelser fordelt pa brancher. Belgb i mio.kr.

Best estimate Best estimate

Branche (Brutto) (Netto) Risikomargen
Udgifter til lsegebehandling 4,54 4,54 0,10
Indkomstsikring 133,28 132,94 6,65
Arbejdsskadeforsikring 241,41 240,93 30,67
Motoransvarsforsikring 193,85 174,58 10,53
Anden motorforsikring 78,91 78,91 0,16
Sg-, luftfarts- og transportforsikring 2,77 2,77 0,08
Brand og andre skader pa ejendom 497,67 356,83 10,66
Almindelig ansvarsforsikring 60,97 56,12 4,65
Retshjeelpsforsikring 10,71 10,71 0,65
Ikkeproportional ejendomsgenforsikring 10,09 7,79 0,57
Skadesforsikring i alt 1.234,20 1.066,12 64,72
Annuit(_ater hidrfafen_de fra sKadesforsikringsaftaler og rela- 157.2 148,2 3,55
teret til sygeforsikringsforpligtelser
| alt 1.391,40 1.214,32 68,27

De forsikringsmaessige hensaettelser udger summen af bedste estimat og risikomargen og opggres ensartet til
regnskab og solvensformal, séledes at der ikke er nogen forskel. Ved opggrelsen af bedste estimat anvendes
forskellige modeller, hvilke defineres af de enkelte branchernes karakteristika og data. Risikomargen opggres

efter en standard metode defineret af Solvens-lovgivningen, som gennemgas nedenfor.

ERSTATNINGSHENSATTELSESMODELLER

Aktuariatets bedste estimat for de udiskonterede erstatningshenseettelser opgares for homogene risikogrup-
per ved brug af anerkendte aktuarmaessige reserveringsmetoder, Chain Ladder (CL), Loss Ratio (LR) og Born-
huetter-Ferguson (BF), som beregner de forventede fremtidige udbetalinger pa indtrufne skader. Metodeval-
get baseres pa aflgbstrekanter og veelges som den/de metode(r), der vurderes, at afspejle udviklingen i
skadesudgifterne bedst. Ved analysen ultimo 2018 er valget oftest faldet pa en ren Chain Ladder (CL), men
ogsa i nogle tilfeelde, hvor det har veeret ngdvendigt med supplerende informationer om skadesudgiften, pa

en kombination af CL og enten Loss Ratio (LR) eller Bornhuetter-Ferguson (BF).
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For hver branche grupperes data til modellens datagrundlag. De udtrukne data bestar af udbetalinger, sags-
henseettelser og skadesantal. Herfra udledes de forventede skadestarrelser til ”indtrufne men ikke rapporte-
rede skader” (IBNR) samt til ”indtrufne men ikke feerdigbehandlede skader” (IBNER). Tilsammen udgar disse
hvad vi kalder IBN&ER.

Kgbsteedernes Forsikring anvender ikke matchtilpasningen ved solvensberegning pr. 31. december 2018. Li-
geledes anvendes hverken volatilitetsjusteringen, der er beskrevet i artikel 77d, eller den midlertidige risi-
kofrie rentekurve, der er beskrevet i artikel 308c i direktiv 2009/138/EF, ved solvensberegning pr. 31. de-
cember 2018.

Overgangsfradraget omhandlet i artikel 208d i direktiv 2009/138/EF anvendes ikke af Kgbsteedernes Forsikring
ved solvensberegning pr. 31. december 2018.

Arbejdsskade

Arbejdsskade er en meget langhalet branche, hvor der tages hensyn til dadelighed, inflation, lgnindeks m.m.,
hvorfor analysen af branchen adskiller sig betydeligt fra den resterende portefalje. Kagbstaedernes Forsikrings
arbejdsskadeportefglje betragtes og analyseres i tre separate dele, to der administreres af Naersikring og en
pa egne bgger. Datagrundlaget reguleres i forhold til inflation inden analysen. Tilkendte rentesager opggres

separat.

De dele af portefaljen som ligger ved Neersikring opggres ved en kombination af CL og LR, hvor de aldre
skadesargange estimeres med udgangspunkt i den observerede skadeshistorik (CL) og de nyere skadesargange
tager forventninger til lansomhed i betragtning.

Den del af portefgljen der pr. 1/1-2018 er indtegnet pa egne bgger opggre indtil videre udelukkende ved brug
af LR metoden, idet der ikke er observeret data nok til at bruge dette som erfaringsgrundlag”.

Hensaettelsen til lgbede ydelser regnes ens for alle dele af Kgbstaedernes Forsikrings arbejdsskadeportefalje.
Til beregning af de samlede forventede udgifter til lasbende ydelser anvendes metoder svarende til de meto-
der, som anvendes pa annuiteter i livsforsikring. Forventningen til de lgbende ydelser reguleres med inflation
og forventet levetid. Ved regulering for levetiden anvendes Finanstilsynets benchmarks for dgdelighed og
levetidsforbedringer pr. 2017, offentliggjort ultimo 2018, for hhv. maend og kvinder. Inflationsforventningen
modtages fra Danske Bank. Desuden anvendes en rentekurve fra EIOPA - uden VA.

Endeligt estimat inkl. reguleringer pa baggrund af specifikke forhold

Reguleringer af den model-estimerede samlede udgift per branche foretages hvor der er relevant. Eventuelle
reguleringer foretages med henblik pa at indregne udviklinger som ikke bliver fanget af modellen og/eller
data.

REASSURANCE

Ved udgangen af 2018 forventede Kgbsteedernes Forsikring at kunne opkraeve 134,4 mio.kr. i reassurance-
daekning pa indtrufne skader. Belgbet kan specificeres pa brancher pa falgende made;
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Tabel 6: Reassurance. Belgb i mio.kr.

Forventet reassurancedzkning

Branche 2018 2017  Forskel

Ulykle (Indkomstsikring) 0,3 0,4 -0.1
Arbejdsskadeforsikring, inklusive annuiteter 9.5 9.4 0,1
Motoransvarsforsikring 19,2 8,0 11,2
Anden motorforsikring 0,1 0,1 0,0
Brand og andre skader pa ejendom 139,2 15,8 123.4
Almindelig ansvarsforsikring 4,9 5.3 -0,4
Indirekte forsikring 2,3 2,1 0,2
| alt 175,58 41,1 134,4

De belgb som forventes af kunne opkraeves opggres forskelligt afhaengigt af, om der er tale om en enkeltsta-

ende skade eller en eventskade (katastrofeskade);

- Enkeltstdende skader
o0 Enkeltstaende skader medtages med den forventede skadestgrrelse opgjort af skadeafde-
lingen med fradrag for egetbeholdet. Der tages ikke hgjde for eventuel IBN&ER pa enkelt-
stdende skader. Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestgrrelse og
bliver opkraevet i takt med, at vi foretager udbetalinger pa skaden.
- Katastrofe- og vejrligsbegivenheder
o0 Katastrofe- og vejrligsbegivenheder medtages til summen af de forventede skadestarrel-
ser opgjort af skadeafdelingen. Til summen af skadestarrelserne tillaegges IBN&ER opgjort
af reserveringsaktuariatet. Den beregnede skadestarrelse forelaegges skadedirektgren til
godkendelse og eventuel korrektion. Fra den samlede skadestgrrelse fradrages egetbehol-
det. Reassurandgrerne bliver informeret om den forventede skadestarrelse og bliver op-

kreevet lgbende sa snart egetbeholdet er oversteget.

Fra 2017 til 2018 er der ikke sket aendringer i antagelserne omkring enkeltstdende skader, de bevaegelser
der har veeret i den forventede reassurancedsekning pa disse skader afspejler derfor bevaegelserne i de un-
derliggende skader. Til gengeeld er de forventede skadestarrelser af stormene Allan og Bodil i 2013, sky-
bruddet i juli 2011 samt skybruddet i august 2014 blevet nedreguleret, hvilket har betydet, at den forven-
tede reassurancedaekning pa disse skader ogsa er faldet. Alle fire vejrligsbegivenheder forventes desuden
pa nuveerende tidspunkt at vaere feerdigt udviklede og dermed at have ndet det fulde forventede niveau.

OMKOSTNINGSMODEL
Omkostningsmodellen omfatter afviklingsomkostninger for hele portefaljen. Dette er de forventede samlede
omkostninger til lukning af indtrufne skader, inklusiv omkostninger i andre afdelinger til administration af

skadesforsikringsselskabet, kaldet ”overhead”.

Den samlede omkostning til lukning af skader estimeres per branche ved det forventede antal af abne skader

samt den estimerede omkostning per skade.

For arbejdsskade udggres afviklingsomkostningerne henholdsvis af bidrag til Arbejdsskadestyrelsen og admi-

nistrationshonorar til Neersikring.

39



SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT
Rapporteringsaret 2018

Disse afviklingsomkostningerne udregnes pa baggrund af de historisk realiserede omkostninger, samt en for-
ventet Igbetid af de gamle sager pa 15 ar, hvor omkostningerne falder linezert gennem tiden. Hvor opggrelsen
af det bedste estimat tager udgangspunkt i skadeprocenten vil afviklingsomkostninger veere indeholdt i den

forventede skadesprocent.

DISKONTERING

Diskontering af de forventede forsikringsmaessige henszettelser beregnes pa basis af Solvens Il brancher. Det
sker pa baggrund af det estimerede cash-flow og foretages p& bade brutto og netto basis. Der estimeres et
cash-flow for hver analysegruppe, hvorefter disse akkumuleres til Solvens Il brancheniveau. Der anvendes den
risikofrie rentekurve publiceret af EIOPA.

ANTAGELSER OG GRUNDLAG

Vaesentlige antagelser vedragrende de forsikringsmaessige hensaettelser relaterer sig til opgerelsen af erstat-
ningshenseettelserne. Generelt begraenser antagelserne sig til eksklusion eller en mindskning af effekten af
enkelte skadesnumre eller skadesperioder, som velbegrundet ikke giver et retvisende billede hvad angar for-
ventningen til den fremtidige skadesudvikling. Her kan veere tale om skadesnumre med store fejlreserver,
ekstremskader eller skadesperioder pavirket af katastrofeskader.

Data grundlaget varierer fra branche til branche, men som hovedregel ligger der oftest flere ar til grund for
beregningerne pa de langhalede brancher end pa de korthalede. Ligesom ogsa volatiliteten inden for de en-
kelte brancher er en afggrende faktor for det valgte grundlag - jo starre volatilitet des flere ars observationer
ligger til grund for den beregnede fremtidige udvikling.

MODEL FOR OPG@RELSE AF RISIKOMARGEN

Til opggrelse af risikotillaegget, ud over solvenskapitalkravet, anvendes aflgbsprofil og EIOPAs rentekurve.

Idet Kabstaedernes Forsikring afssetter preemiehenseettelserne efter regnskabsbekendtgarelsens § 69a, er ri-
sikomargen relateret til preemiehenseettelserne implicit en del heraf.

For at undga at den del af risikomargen, som henfgres til preemiehenszettelserne, indregnes 2 gange, er der
udviklet en model til allokering af risikomargen henholdsvis til preemie- og erstatningshensaettelser. P& den
made sikres, at Risikomargen, som kan henfares til preemiehenszettelserne, kun indregnes en gang.

Modellen tager udgangspunkt i lgbetiden for selskabets preemie- og erstatningshensaettelser, forventet cash-
flow, forventet combined ratio, standard model delresultater og risikomargen beregnet efter metode 3.

D.3 Andre forpligtelser

Passiv type Veerdiansaettelse
Geeld til reassurandgrer Geeld til reassurandgrer veerdiansaettes til nettore-

alisationsveerdi.
Veerdi (mio.kr.): 24,9
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Forpligtelser omfattet af denne kategori er belgb
som reassurandgrerne har opkreevet hos selskabet
eller som selskabet er skyldig, men som ikke er af-

regnet pa rapporteringstidspunktet.

@vrige forpligtelser

Veerdi (mio.kr.): 123,4

Forpligtelser omfattet af denne kategori udger ak-

tuelle skatteforpligtelser, anden gaeld samt perio-

deafgraensningsposter.

Anden geeld og periodeafgreensningsposter veerdian-
seettes til nettorealisationsveerdi. Aktuelle skatte-
forpligtelser veerdianseettes som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for betalt a
conto skat.

Der er ingen forskelle i hvordan andre forpligtelser veerdiansaettes til solvensformal og i regnskabet.

D.4 Alternative veerdiansaettelsesmetoder

a) Falgende aktiver veerdianseettes ved brug af alternative veerdiansaettelsesmetoder;

- Ejendomme

- Unoterede aktier

- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede vaerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi

Der anvendes ikke alternative veerdianseettelsesmetoder for forpligtelser.

b) Begrundelse for anvendelse af alternative veerdianseettelsesmetoder

- Ejendomme

0 Falger af det regnskabsmaessige regelseet som selskabet er underlagt

- Unoterede aktier

o Da der ikke findes en noteret markedsveerdi for unoterede aktier er det ngdvendigt at an-

vende alternativ veerdiansaettelsesmetode.

- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede vaerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi

0 Alternative veerdianseettelsesmetoder anvendes pa disse aktiver, da det vurderes at den

noterede kurs ikke afspejler den reelle markedsveerdi. Det kan for eksempel veere fordi

aktivet ikke er blevet omsat i en laengere periode hvorfor den noterede kurs er af seldre

dato, eller fordi der efter den seneste ultimo kurs er offentliggjort er indtruffet heendelser

som betyder at aktivet har en lavere veerdi.

c) Antagelser der ligger til grund for veerdiansaettelsen

- Ejendomme

0 For hver ejendomme udarbejdes der et budget ud fra de forventninger der er til det kom-

mende ar. Afkastprocenten fastseettes ud fra de forventninger som en reekke store ejen-

domsmeeglere offentliggere. Ved valg af afkastprocent tages der hensyn til den geografiske

placering, beliggenheden i det respektive omrade samt kvaliteten af ejendommen.

- Unoterede aktier
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0 Her tages der som hovedregel udgangspunkt i det enkelte selskabs indre veerdi, hvorefter
aktien veerdiansaettes som selskabets andel af den indre veerdi.
- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede vaerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi
0 Hvis der er indtruffet haendelser som bevirker at markedsveerdien af aktier eller obligatio-
ner er lavere end den noterede veerdi, veerdianseettes aktivet ud fra selskabets bedste bud
pa den nye lavere vaerdi. Hvis den noterede vaerdi ikke afspejler en reel hgjere veerdi, tages
der som hovedregel udgangspunkt i en cash flow baseret model.

d) Vurdering af usikkerhed ved brug af alternative veerdiansaettelsesmetoder samt hidtidige erfaringer
- Ejendomme
0 Den starste usikkerhed ved veerdianseettelse af ejendomme er fastseettelse af afkastpro-
centen. Da fastsaettelsen sker pa basis af oplysninger fra en raekke store ejendomsmaeglere
som igen baserer deres oplysninger egne erfaringer og forventninger, vurderes usikkerheden
dog til at vaere begreenset. Dette styrkes ogsa af at der ikke er store forskelle i de enkelte
ejendomsmaegleres forventninger. Det er farst reelt muligt at indsamle erfaringer omkring
veerdianseettelsen nar en ejendom handles. Ved de hidtidige handler har salgsprisen ligget
indenfor +/- 10 % af den bogfarte veerdi. Ved salg af domicil ejendomme kan der dog veere
meget starre forskelle, da disse ejendomme, for den rette kgber, kan have en veerdi som
ikke kan fastsaettes far den specifikke ejendom seettes til salg.
- Unoterede aktier
0 Den starste usikkerhed ved brug af den indre veerdis metode er, at regnskabet for det sel-
skab som skal veerdianseettes er fejlbeheeftet og den indre veerdi derfor ikke afspejler den
reelle markedsveerdi. Selskabets hidtidige erfaring er at dette sjeeldent sker. Det er dog
sket en enkelt gang, i det tilfeelde blev veerdien nedskrevet til 0, i det gjeblik selskabet
erfarede at den indre veerdi af den omhandlede virksomhed var overvurderet.
- Noterede aktier og obligationer hvor den noterede veerdi ikke afspejler den reelle markedsveerdi
o Den starste usikkerhed pa disse aktiver er, at de oplysninger som selskabet baserer sine
vurderinger pa er fejlbehzeftede eller baseret pa rygter, hvorfor selskabets veerdiansaet-
telse kan blive forkert. | de hidtidige fa tilfeelde hvor det har veeret ngdvendigt at afvige
fra den noterede markedsveerdi, har det efterfglgende vist sig at selskabets vurderinger

ogsa har afspejlet sig i den noterede markedsveerdi.

Der er ingen gvrige vaesentlige oplysninger om veerdianseettelsen af aktiver og passiver som ikke er omtalt i

de gvrige punkter i dette afsnit.
D.5 Andre oplysninger

Der er ingen gvrige vaesentlige oplysninger om veerdianseettelsen af aktiver og passiver som ikke er omtalt i

de gvrige punkter i dette afsnit.
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E. Kapitalforvaltning
E.1 Kapitalgrundlag

Kgbsteedernes Forsikring kapitalgrundlag er 1.125,8 mio.kr. pr. 31. december 2018 og udggres af Tier 1 og 3
kapital, for solvenskravet (SCR) og 1.081,4 mio.kr. for minimumskapitalkravet (MCR). Kgbstaedernes Forsik-
ring har ingen veesentlige forskelle mellem opgerelsen af kapitalgrundlaget efter lokal GAAP og SII regnskabs-
praksis. Dog indregnes immaterielle aktiver ikke i kapitalgrundlaget opgjort til solvensformal, hvilket alt an-
det lige mindsker selskabets solvensratio. Kapitalgrundlaget er sledes repraesenteret af forskellen mellem

selskabets aktiver og passiver.
Kgbsteedernes Forsikring har ingen supplerende kapital elementer.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav

Kgbsteedernes Forsikring solvenskravet udggr 648,4 mio.kr. og minimumsolvenskravet udger 202,6 mio.kr. pr.
31. december 2018.

Kebsteedernes Forsikring anvender standardformlen til beregning af solvenskravet. Der anvendes saledes ikke
selskabsspecifikke parametre. Kgbstaedernes Forsikring indregner ikke ”fremtidig forventet overskud” som

derfor ikke indgar som del af kapitalgrundlaget.

Kapitalkravet har veeret relativt stabilt, med en stigende tendens for forsikringselementerne grundet den
stigende portefglje, som det fremgar af nedenstédende tabel. Qua Kgbstaedernes Forsikring solide kapitalover-
daekning udger markedsrisiko et veaesentligt element af Kgbsteedernes Forsikring solvenskrav. Sidstnaevnte
skyldes dels selskabets relativt store frie egenkapital samt en forholdsvis stor investering i aktier som er
eksponeret mod aendringer i markedsveerdien af disse aktiver savel som aendringer i den anti-cykliske aktie-
justering, der som en del af modellen indgar i beregningen af markedsrisikoen og defineres af de pan-euro-

peeiske lovgivningsmyndighederne.

Solvens I Solvens I Solvens I Solvens I Solvens I
(mio.kr.) pr. 31.12. pr. 31.03. pr. 30.06. pr. 30.09. pr. 31.12.
2017 2018 2018 2018 2018
1 Skadeforsikring 223,3 227,9 254,6 252,0 255,1
2 Sundhedsforsikring 107,1 112,0 113,4 115,2 134,3
3 Markedsrisiko 434,2 440,5 452,2 494,0 440,3
4 | Modpartsrisiko 22,5 38,9 31,7 24,2 18,3
5 Operationel risiko 30,0 34,8 40,8 36,3 37,7
Sum af risici 817,1 854,1 892,6 921,7 885,7
Diversifikation -209,9 -223,9 -232,7 -233,1 -237,3
Samlet solvenskrav 607,2 630,2 659,9 688,6 648,4
Kapitalgrundlaget 1.286,2 1.252,4 1.241,2 1.233,8 1.125,8
Solvensgrad 2,12 1,99 1,88 1,79 1,74

Solvenskravet er opgjort uden anvendelse af forenklede beregninger.
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Minimumskapitalkravet opggres ligeledes ved standardformlen. Med udgangspunkt i standardformlen define-
res minimumskapitalkravet for Kabsteedernes Forsikring ved en kombination af risici fra skadesforsikring og
sundhedsforsikring som tager udgangspunkt i forsikringsmaessige henseettelser og opkreevet preemier i lgbet

af de sidste 12 maneder.
Der er ikke sket veesentlige aendringer i solvenskravet og minimumkapitalkravet i rapporteringsperioden.

E.3 Anvendelse af delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici til beregning af solvenskapitalkrav

Kgbsteedernes Forsikring anvender ikke delmodulet for lgbetidsbaserede aktierisici ved solvensberegning pr.
31. december 2018.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model

Kgbstaedernes Forsikring har i lyset af sin starrelse og kompleksitet valgt at anvende standardformlen og har

ingen intern model.
E.5 Manglende overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende overholdelse af solvenskravet

Af kapitel E.2 kan udledes at Kagbstaedernes Forsikring har overholdt solvenskapitalkravet i hele rapporte-
ringsperiode savel som pa rapporteringsdatoen. Minimumskapitalkravet er som tidligere naevnt betydelig min-
dre end solvenskravet, med en overdsekningsgrad pa 5,3 pr. 31. december 2018, mod 7,7 pr. 31. december
2017. Overdeekningsgraden for minimumskapitalkravet har veeret stgrre end 5,3 i hele rapporteringsperioden.

E.6 Andre oplysninger

Kgbsteedernes Forsikring vurderer alle vaesentlige oplysninger vedrgrende kapitalforvaltning er fuld beskrevet
i de gvrige afsnit.
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Bilag - Rapporteringsskemaer

S.02.01.02
Balance

Solvens Il
1.000 kr. veerdi
Aktiver C0010
Immaterielle aktiver R0030 0
Udskudte skatteaktiver R0040 44.453
Pensionsmassigt overskud R0050 0
Materielle anleegsaktiver, som besiddes til eget brug R0060 163.167
Investeringer (bortset fra aktiver, der besiddes i forbindelse med
indeksregulerede og unit-linked aftaler) R0070 2.085.949
Ejendomme (bortset fra til eget brug) R0080 47.363
Besiddelser i tilknyttede selskaber, herunder kapitalinteresser R0090 0
Aktier R0100 232.881
Aktier — noterede R0110 211.201
Aktier — unoterede R0120 21.680
Obligationer R0130 1.267.606
Statsobligationer R0140 121.822
Erhvervsobligationer R0150 1.145.784
Strukturerede veerdipapirer R0160 0
Sikrede veerdipapirer R0170 0
Kollektive investeringsinstitutter R0180 538.100
Derivater R0190 0
Indskud, bortset fra likvider R0200 0
@vrige investeringer R0210 0
Aktiver, der besiddes i forbindelse med indeksregulerede og unit-linked
aftaler R0220 0
Lan, herunder realkreditlan R0230 8.969
Policelan R0240 0
Lan, herunder realkreditlan, til fysiske personer R0250 0
Andre 1an, herunder realkreditlan R0260 8.969
Belgh, der kan tilbagekreaves i henhold til genforsikringsaftaler fra: R0270 177.079
Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0280 168.079
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring R0290 167.258
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0300 821
Livsforsikring og sygeforsikring svarende til livsforsikring, undtagen
sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked R0310 9.000
Sygeforsikring svarende til livsforsikring R0320 9.000
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 0
Tilgodehavender fra genforsikring R0370 1
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring) R0380 135.997
Egne aktier (som besiddes direkte) R0390 0
Forfaldne belgb vedrgrende kapitalgrundlagselementer eller
garantikapital, der er indkaldt, men endnu ikke indbetalt R0400 0
Likvider R0410 79.608
Alle gvrige aktiver, ikke anfart andetsteds R0420 39.237
Aktiveri alt R0500 2.734.460
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Solvens Il
1.000 kr. veerdi
Forpligtelser C0010
Forsikringsmessige hensattelser — Skadesforsikring R0510 1.298.918
Forsikringsmessige hensattelser — Skadesforsikring (undtagen
sygeforsikring) R0520 882.264
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0530 0
Bedste skgn R0540 854.960
Risikomargin R0550 27.304
Forsikringsmessige hensattelser — Sygeforsikring (svarende til
skadesforsikring) R0560 416.654
Forsikringsmaessige hensettelser beregnet under et R0570 0
Bedste skgn R0580 379.234
Risikomargin R0590 37.419
Forsikringsmessige hensattelser — Livsforsikring (undtagen
indeksreguleret og unit-linked) R0600 160.751
Forsikringsmessige hensattelser — Sygeforsikring (svarende til
livsforsikring) R0610 160.751
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0620 0
Bedste skgn R0630 157.202
Risikomargin R0640 3.549
Forsikringsmessige hensattelser — Livsforsikring (undtagen
sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked) R0650 0
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0660 0
Bedste skgn R0670 0
Risikomargin R0680 0
Forsikringsmessige hensattelser — Indeksreguleret og unit-linked R0690 0
Forsikringsmaessige hensattelser beregnet under et R0700 0
Bedste skgn R0710 0
Risikomargin R0720 0
Eventualforpligtelser R0740 0
Hensettelser, som ikke er forsikringsmassige hensattelser R0750 0
Pensionsforpligtelser R0760 0
Indskud fra genforsikringsselskaber R0770 0
Udskudte skatteforpligtelser R0780 0
Derivater R0790 555
Geeld til kreditinstitutter R0800 0
Andre finansielle forpligtelser end geeld til kreditinstitutter R0810 0
Forpligtelser vedrgrende forsikringer og maglere R0820 0
Forpligtelser vedrgrende genforsikring R0830 24.936
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) R0840 0
Efterstillet geld R0850 0
Efterstillet geld ikke medregnet i basiskapitalgrundlaget R0860 0
Efterstillet gaeld medregnet i basiskapitalgrundlaget R0870 0
Alle gvrige passiver, ikke anfgrt andetsteds R0880 123.435
Passiver i alt R0900 1.608.595
Overskydende aktiver i forhold til passiver R1000 1.125.866
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Pramier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche

1.000 Kkr. Branche vedrgrende: Skadesforsikrings-og skadesgenforsikringsforpligtelser (direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring)
Forsikring Forsikring . . .
. Motor- Almindeli Kredit- o
vedrgrende vedrgrende | Arbejdsskade- Anden motor- Se-, luftfarts- og Brand og andre g . g
. . . o ansvars- o o . ansvars- kautions-
udgifter til indkomst- forsikring - forsikring transportforsikring | skader pa ejendom - oo
. L forsikring forsikring forsikring
leegebehandling sikring
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090
Tegnede premier
Brutto — Direkte virksomhed R0110 2.216 82.903 139.698 82.565 296.066 2.098 569.484 54.044 0
Brutto — Accepteret proportional R0120 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0130

Genforsikringsandel R0140 0 0 1.162 8.079 0 0 55.526 210 0
Netto R0200 2.216 82.903 138.536 74.487 296.066 2.098 513.959 53.834 0
Praemieindtegter

Brutto — Direkte virksomhed R0210 2.029 80.343 124.607 82.683 295.578 1.957 543.769 52.212 0
Brutto — Accepteret proportional R0220 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0230

Genforsikringsandel R0240 0 0 1.162 8.079 0 0 53.989 323 0
Netto R0300 2.029 80.343 123.445 74.604 295.578 1.957 489.780 51.889 0
Erstatningsudgifter

Brutto — Direkte virksomhed R0310 2.921 54.861 70.130 110.270 167.028 6.976 487.855 21.163 0
Brutto — Accepteret proportional R0320 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0330

Genforsikringsandel R0340 0 -13 520 11.597 0 0 123.238 -12 0
Netto R0400 2.921 54.873 69.609 98.674 167.028 6.976 364.617 21.176 0
Andringer i andre forsikrings-

messige hensattelser

Brutto — Direkte virksomhed R0410 3 1.162 -56 -588 -592 -6 -4.233 -306 0
Brutto — Accepteret proportional R0420 0 0 0 0 0 0 0 0 0

genforsikring

Brutto — Accepteret proportional
genforsikring

R0430

Genforsikringsandel

R0440

0

Netto R0500 3 1.162 -56 -588 -592 -6 -4.233 -306 0
Omkostninger R0550 628 22.990 36.264 22.840 96.299 868 157.435 13.004 0
Andre omkostninger R1200

Samlede omkostninger

R1300
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Branche vedregrende: Skadesforsikrings-
og skadesgenforsikringsforpligtelser
(direkte virksomhed og accepteret

Branche vedrgrende: Accepteret ikkeproportional genforsikring

proportional genforsikring) Ialt
Retshjeelps- . Diverse Syge- - Sg-, luftfarts- og Materielle
Assist Ulykkesforsik
forsikring ssistance gkonomiske tab| forsikring yKKestorsikring transportforsikring anlaegsaktiver
C0100 co0110 C0120 C0130 C0140 C0150 C0160 C0200
Tegnede premier
Brutto — Direkte virksomhed R0110 6.913 0 1.235.989
B —A ional
rutto ccepteret proportiona R0120 0

genforsikring

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0130

3

Genforsikringsandel R0140 0 0 0 0 64.977
Netto R0200 6.913 0 0 0 0 2 1.171.015
Praemieindtaegter

Brutto — Direkte virksomhed R0210 1.187.749

Brutto — Accepteret proportional
genforsikring

R0220

Brutto — Accepteret
ikkeproportional genforsikring

R0230

3

Genforsikringsandel R0240 0 0 0 0 63.554
Netto R0300 4.570 0 0 0 0 2| 1.124.198
Erstatningsudgifter

Brutto — _Accepteret proportional R0320 0 0 0
genforsikring

Brufto —Accepteret R0330 0 0 0 -2.897 -2.897
ikkeproportional genforsikring

Genforsikringsandel R0340 0 0 0 165 135.495
Netto R0400 12.717 0 0 0 0 -3.062 795.529

Andringer i andre forsikrings-
messige hensattelser

Brutto — Direkte virksomhed

R0410

-656

Brutto — Accepteret proportional
genforsikring

R0420

Brutto — Accepteret proportional
genforsikring

R0430

300

0 0 0
Genforsikringsandel R0440 0 0 0 0 0 0 0
Netto R0500 -656 0 0 0 0 300 -4.972
Omkostninger R0550 1.883 0 0 0 0 30 352.239

Andre omkostninger

R1200

Samlede omkostninger

R1300

352.239
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Branche vedrgrende: Livsforsikringsforpligtelser

Livsgenforsikrings-
forpligtelser

Annuiteter hidrgrende
Annuiteter hidrgrende | fra skadesforsikrings-
Forsikring | Indeksreguleret Anden livs- fra skadesforsikrings- | aftaler og relateret til Livs- I alt
Sygeforsikring med 0g unit-linked forsikring aftaler og relateret til andre forsikrings- Sygegenforsikring genforsikring
gevinstandele forsikring sygeforsikrings- forpligtelser end
forpligtelser sygeforsikrings-
forpligtelser
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Tegnede premier
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
Praemieindtegter
Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1520 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter
Brutto R1610 0 0 0 0 85.919 0 0 0 85.919
Genforsikringsandel R1620 0 0 0 0 -536 0 0 0 -536
Netto R1700 0 0 0 0 86.456 0 0 0 86.456
Andringer i andre
forsikringsmeessige
hensettelser
Brutto R1710 0 0 0 0 -2.132 0 0 0 -2.132
Genforsikringsandel R1720 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1800 0 0 0 0 -2.132 0 0 0 -2.132
Omkostninger R1900 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Andre omkostninger R2500 0
Samlede omkostninger R2600 0
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Top 5-lande (efter veerdien af tegnede

Hjemland bruttopraemier) - Top_ 5ialt

1.000 kr. skadesforsikringsforpligtelser og hjemland

C0010 [C0020|C0030|C0040|C0050|C0060 C0070

R0010

C0080 [C0090|C0100|C0110(C0120|CO0130 C0140
Tegnede premier
Brutto — Direkte virksomhed R0110 | 1.235.989 0 0 0 0 0 1.235.989
Brutto — Accepteret proportional genforsikring R0120 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — Accepteret ikkeproportional genforsikring | R0130 3 0 0 0 0 0 3
Genforsikringsandel R0140 64.977 0 0 0 0 0 64.977
Netto R0200 | 1.171.015 0 0 0 0 0 1.171.015
Premieindtegter
Brutto — Direkte virksomhed R0210 | 1.187.749 0 0 0 0 0 1.187.749
Brutto — Accepteret proportional genforsikring R0220 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — Accepteret ikkeproportional genforsikring | R0230 3 0 0 0 0 0 3
Genforsikringsandel R0240 63.554 0 0 0 0 0 63.554
Netto R0300 | 1.124.198 0 0 0 0 0 1.124.198
Erstatningsudgifter
Brutto — Direkte virksomhed R0310 933.921 0 0 0 0 0 933.921
Brutto — Accepteret proportional genforsikring R0320 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — Accepteret ikkeproportional genforsikring | R0330 -2.897 0 0 0 0 0 -2.897
Genforsikringsandel R0340 135.495 0 0 0 0 0 135.495
Netto R0400 795.529 0 0 0 0 0 795.529
Andringer i andre forsikringsmaessige
hensettelser
Brutto — Direkte virksomhed R0410 -5.272 0 0 0 0 0 -5.272
Brutto — Accepteret proportional genforsikring R0420 0 0 0 0 0 0 0
Brutto — Accepteret proportional genforsikring R0430 300 0 0 0 0 0 300
Genforsikringsandel R0440 0 0 0 0 0 0 0
Netto R0500 -4.972 0 0 0 0 0 -4.972
Omkostninger R0550 352.239 0 0 0 0 0 352.239
Andre omkostninger R1200 0
Samlede omkostninger R1300 352.239

) Top 5-lande (efter vaer(_:hen af tegnede Top 5 alt

Hjemland _ brytt(_)praemler_) - og hjemland
livsforsikringsforpligtelser
C0150 [C0160|C0170|C0180(C0190|C0200 C0210
R1400

C0220 |C0230|C0240|C0250]C0260|C0270 C0280
Tegnede premier
Brutto R1410 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1420 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1500 0 0 0 0 0 0 0
Premieindtegter
Brutto R1510 0 0 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1520 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter
Brutto R1610 85.919 0 0 0 0 0 85.919
Genforsikringsandel R1620 -536 0 0 0 0 0 -536
Netto R1700 86.456 0 0 0 0 0 86.456
ZEndringer i andre forsikringsmaessige
hensettelser
Brutto R1710 -2.132 0 0 0 0 0 -2.132
Genforsikringsandel R1720 0 0 0 0 0 0 0
Netto R1800 -2.132 0 0 0 0 0 -2.132
Omkostninger R1900 0 0 0 0 0 0 0
Andre omkostninger R2500 0
Samlede omkostninger R2600 0
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Forsikringsmaessige henseattelser for livsforsikring og SLT-sygeforsikring

1.000 kr.

Rapporteringsaret 2018

Annuiteter Annuiteter
Inde!(sregulereF og unit- Anden livsforsikring hidrﬂren'de fra | alt (anden Sygefo'rsikring (direkte  |hidrgrende fra
Forsikring linked forsikring skadesforsikrings- eforsikring virksomhed) skades- G- |1alt (syge-
med aftaler og Accepteret end forsikrings- | forsikring forsikring
gevinst- Aftaler | Aftaler Aftaler | Aftaler [relateret til andre ggn-' sygeforsikring Aftaler | Aftaler | aftaler og |(accepteret s\{argnde
andele uden med uden med forsikrings- forsikring herunderunit-’ uden med relateret til g'en-' t,|'||\,'s_
optioner | optioner optioner | optioner | forpligtelser end linked) optioner | optioner sy ge- forsikring) [forsikring)
eller eller eller eller | sygeforsikrings- eller eller | forsikrings-
garantier | garantier garantier | garantier [  forpligtelser garantier |garantier | forpligtelser
C0020 |C0030| C0040 | C0050 [C0060| C0070 [ C0080 C0090 C0100 C0150 C0160| C0170 | C0180 C0190 C0200 C0210

Forsikringsmassige hen-
settelser beregnet under et

R0010

Samlet belgh, der kan tilbagekrazeves
i henhold til genforsikring/fra
SPVer og finite reinsurance, efter
justering for forventede tab som
falge af modpartens misligholdelse i
forbindelse med forsikringsmassige
henszttelser beregnet under et

R0020

Forsikringsmaessige
hensattelser beregnet som
summen af bedste skgn og
risikomarginen

Bedste skgn

Bedste bruttosken

R0030

157.202

157.202

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

R0080

9.000

9.000

Bedste skan minus belgb, der kan
tilbagekraeves i henhold til
genforsikring/fra SPVeer og finite
reinsurance — | alt

R0090

Risikomargin

R0100

Owergangsforanstaltningerne
vedrgrende forsikringsmaessige
hensettelser

Forsikringsmaessige hensettelser
beregnet under et

R0110

Bedste skan

R0120

Risikomargin

R0130

Forsikringsmaessige
hensattelser —i alt

R0200

148.202

o

148.202

3.549

3.549

160.751

160.751
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S.17.01.02
Forsikringsmassige hensattelser for skadesforsikring
1.000 Kkr. Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring
For5|kr|ng_ Forsikring Arbejdsskade- Motoransvars- [Anden motor Se-, luftfarts-
ve_drtarende udglfter _ vedrgrende forsikring forsikring forsikring og transport-
til leegebehandling | indkomstsikring forsikring
C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0 0
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som faglge af modpartens R0050 0 0 0 0 0 0
misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige hensattelser beregnet under
et

Forsikringsmassige hensattelser beregnet som summen af bedste
skgn og risikomarginen

Bedste skgn

Praemiehenszttelser

Brutto

R0060

Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af modpartens | R0140 0 0 0 0 0 0
misligholdelse
Bedste nettosken over premiehensettelser R0150 751 28.093 29.566 21.401 68.312 711

Erstatningshenszttelser

Brutto

R0160

3.792

105.187

211.845

172.451

10.593

2.062

Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af modpartens | R0240 0 342 479 19.274 0 0
misligholdelse

Bedste nettosken over erstatningshensettelser R0250 3.792 104.845 211.367 153.177 10.593 2.062
Bedste skgn i alt — Brutto R0260 4.544 133.280 241.411 193.852 78.906 2.773
Bedste nettoskgn i alt — Netto R0270 4.544 132.937 240.933 174.578 78.906 2.773
Risikomargin R0280 96 6.654 30.669 10.534 161 84

Overgangsforanstaltningerne vedrgrende forsikringsmaessige
hensattelser

Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0290
Bedste skgn R0300
Risikomargin R0310

Forsikringsmassige hensattelser —i alt

Forsikringsmassige hensettelser — i alt

R0320

139.934

272.080

204.386

Belgb, der kan tilbagekreaeves i henhold til genforsikring/fra SPVer og finite

reinsurance, efter justering for forventede tab som fglge af modpartens R0330 0 342 479 19.274 0 0
misligholdelse — i alt
Forsikringsmassige hensattelser minus belgb, der kan tilbagekraeves i henhold R0340 4640 139.592 271,601 185.112 79.067 2857

til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance — | alt
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Direkte virksomhed og accepteret proportional genforsikring

Brand og andre Almindelig Kred!t- o8 Retshjealps- . Dlvers_e
o o kautions- S Assistance gkonomiske
skader pa ejendom |ansvarsforsikring S forsikring
forsikring tab
C0080 C0090 C0100 Co0110 C0120 C0130
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0 0
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som faglge af modpartens R0050 0 0 0 0 0 0

misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige hensattelser beregnet under

et

Forsikringsmassige hensattelser beregnet som summen af bedste
skgn og risikomarginen

Bedste skgn

Praemiehenszttelser

Brutto

R0060

193.001

18.688

2.343

Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af modpartens | R0140 1.536 4 0 0 0 0
misligholdelse
Bedste nettoskgn over premiehensattelser R0150 191.464 18.684 0 2.343 0 0

Erstatningshenszttelser

Brutto R0160 304.668 42.284 0 8.362 0 0
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af modpartens | R0240 139.302 4.845 0 0 0 0
misligholdelse

Bedste nettosken over erstatningshensettelser R0250 165.365 37.440 0 8.362 0 0
Bedste skgn i alt — Brutto R0260 497.668 60.972 0 10.705 0 0
Bedste nettoskgn i alt — Netto R0270 356.829 56.124 0 10.705 0 0
Risikomargin R0280 10.658 4.645 0 656 0 0

Overgangsforanstaltningerne vedrgrende forsikringsmaessige
hensattelser

Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0290 0 0 0 0 0 0
Bedste skgn R0300 0 0 0 0 0 0
Risikomargin R0310 0 0 0 0 0 0
Forsikringsmassige hensettelser — i alt R0320 508.326 65.618 0 11.361 0 0
Belgb, der kan tilbagekreaeves i henhold til genforsikring/fra SPVer og finite

reinsurance, efter justering for forventede tab som fglge af modpartens R0330 140.839 4.848 0 0 0 0
misligholdelse — i alt

Forsikringsmassige hensattelser minus belgb, der kan tilbagekraeves i henhold R0340 367.488 60.769 0 11.361 0 0

til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance — | alt
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Accepteret ikkeproportional genforsikring

Skades-
. Ikkeproportional . forsikrings-
. Ikkeproportional Ikkeproportional ! 9
Ikkeproporpor?al ulykkes- luftfarts-, sg- og ejendoms- forpligtelser
sygegenforsikring A transport- I i alt
genforsikring A genforsikring
genforsikring
C0140 C0150 C0160 C0170 C0180
Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0010 0 0 0 0 0
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og
finite reinsurance, efter justering for forventede tab som faglge af modpartens R0050 0 0 0 0 0

misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige hensattelser beregnet under

et

Forsikringsmassige hensattelser beregnet som summen af bedste
skgn og risikomarginen

Bedste skgn

Praemiehenszttelser

Brutto R0060 0 0 0 0 362.865
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som falge af modpartens |[R0140 0 0 0 0 1.540
misligholdelse

Bedste nettosken over premiehensettelser R0150 0 0 0 0 361.325

Erstatningshensattelser

Brutto R0160 0 0 0 10.084 871.330
Samlet belgb, der kan tilbagekraves i henhold til genforsikring/fra SPVer og

finite reinsurance, efter justering for forventede tab som fglge af modpartens | R0240 0 0 0 2.297 166.539
misligholdelse

Bedste nettosken over erstatningshensezttelser R0250 0 0 0 7.788 704.791
Bedste skgn i alt — Brutto R0260 0 0 0 10.084 1.234.195
Bedste nettoskgn i alt — Netto R0270 0 0 0 7.788 1.066.116
Risikomargin R0280 0 0 0 565 64.723

Overgangsforanstaltningerne vedrgrende forsikringsmaessige
hensattelser

Forsikringsmassige hensattelser beregnet under et R0290 0 0 0 0 0
Bedste skgn R0300 0 0 0 0 0
Risikomargin R0310 0 0 0 0 0
Forsikingsmassige hensetielser —Tal I N R D
Forsikringsmassige hensettelser — i alt R0320 0 0 0 10.650 1.298.918
Belgb, der kan tilbagekreaeves i henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite

reinsurance, efter justering for forventede tab som fglge af modpartens R0330 0 0 0 2.297 168.079
misligholdelse — i alt

Forsikringsmassige hensattelser minus belgb, der kan tilbagekraeves i henhold R0340 0 0 0 8353 1.130.840

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

Total skadesforsikring

Ulykkeséar /
forsikringsar

20020

Ulykkesar

Udbetalte bruttoerstatninger (ikkekumulativt)

(absolut belab)

SOLVENS OG FINANSIEL TILSTANDSRAPPORT

Udviklingsar

Rapporteringsaret 2018

Ar 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10&+ lindeverende ar Sum af ar (kumulativt)
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 | CO0100 C0110 C0170 C0180
Tidligere [R0100 1.365.925.254 R0100 1.365.925.253,59 1.365.925.253,59
N-9 R0160(217.701.737 109.758.380( 19.227.664| 14.520.271| 8.605.902| 3.366.507| 3.056.460| 146.931| 147.586| -8.065 R0160 -8.064,62 376.523.371,96
N-8 R0170] 256.569.251| 150.567.617| 25.155.069] 11.192.844( 6.190.989| 5.417.847 972.804] 4.007.022|1.070.712 R0170 1.070.712,16 461.144.156,31
N-7 R0180(391.300.220| 349.303.316( 42.469.541| 11.675.977| 3.827.486| 4.902.317| 3.155.929| -450.390 R0180 -450.390,19 806.184.396,78
N-6 R0190(191.316.399] 122.468.206| 20.317.811| 10.632.775| 9.698.408| 1.323.987| 1.784.820 R0190 1.784.820,00 357.542.405,27
N-5 R0200 | 165.224.515( 194.636.536| 35.527.661] 12.663.816| 6.627.471| 2.717.359 R0200 2.717.358,90 417.397.356,88
N-4 R0210]196.481.186| 116.982.767| 43.874.800] 12.060.026( 4.075.029 R0210 4.075.029,02 373.473.808,28
N-3 R0220(218.069.885| 168.282.328| 40.820.322( 9.147.873 R0220 9.147.873,27 436.320.407,60
N-2 R0230| 294.237.418 152.591.712| 34.107.630 R0230 34.107.630,34 480.936.760,77
N-1 R0240] 337.046.781| 173.407.879 R0240 173.407.879,37 510.454.660,80
N R0250 | 406.743.898 R0250 406.743.897,87 406.743.897,87
lalt| R0260 1.998.521.999,71 5.992.646.476,11
Bedste skgn over erstatningshensattelser, brutto, udiskonteret
(absolut belgh) 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 96.972.256 R0100 96.972.255,62
N-9 R0160 0 0 0 0 0 0 0| 3.606.480(2.191.252(548.824 R0160 548.824,48
N-8 R0170 0 0 0 0 0 0{10.740.322| 2.407.331|2.936.583 R0170 2.936.583,03
N-7 R0180 0 0 0 0 0] 25.599.953( 27.950.912| 18.495.579 R0180 18.495.579,35
N-6 R0190 0 0 0 0{10.718.267| 5.847.230| 8.786.513 R0190 8.786.512,61
N-5 R0200 0 0 0] 33.721.662| 30.488.739| 17.548.871 R0200 17.548.871,36
N-4 R0210 0 0]46.136.363] 32.239.182( 12.628.821 R0210 12.628.821,27
N-3 R0220 0| 89.693.265]74.189.767|44.409.221 R0220 44.409.221,28
N-2 R0230(266.576.993| 100.603.285| 63.241.943 R0230 63.241.942,66
N-1 R0240]297.961.971| 140.929.586 R0240 140.929.586,14
N R0250 | 548.302.630 R0250 548.302.630,09
lalt|R0260 954.800.827,87
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Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger

Belgb med langsigtede
garantier og overgangs-

Virkning af overgangs-
foranstaltninger
vedrgrende

Virkning af overgangs-
foranstaltninger

Virkning af
volatilitets-

justering sat til

Virkning af

matchtilpasning

foranstaltninger forsikringsmaessige | vedrgrende rentesatsen nul sat til nul

1.000 kr. hensattelser
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Forsikringsmassige hensattelser R0010 1.459.669 0 0 0 0
Basiskapitalgrundlag R0020 1.125.866 0 0 0 0
Anerkendt ka.pitalgrundlag til opfyldelse RO050 1.125.866 0 0 0 0
af solvenskapitalkravet
Solvenskapitalkrav R0090 648.411 0 0 0 0
Aneltkgndt kapita.lgrundlag til opfyldelse RO100 1.081.413 0 0 0 0
af minimumskapitalkravet
Minimumskapitalkrav R0110 202.561 0 0 0 0
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S.23.01.01
Kapitalgrundlag

1.000 kr.

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

Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier)

R0010

0

Overkurs ved emission vedrgrende stamaktiekapital

R0030

0

Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende selskaber R0040 50.000
Efterstillede gensidige medlemskonti R0050 0
Overskudskapital R0070 |1.109.207

Preeferenceaktier R0090
Overkurs ved emission vedragrende praferenceaktier R0110
Afstemningsreserve R0130
Efterstillet geld R0140
Et belgb svarende til veerdien af udskudte skatteaktiver netto R0160

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

R0180

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

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

Tier 1 — Tier 1 —
lalt Ubegrenset | Begranset Tier2 | Ter3
C0010 C0020 C0030 |C0040|C0050

klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens Il R0220

Fradrag

Fradrag vedrgrende kapitalinteresser i finansierings- og kreditinstitutter R0230 0 0
Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag R0290 |1.125.866 1.081.413

Supplerende kapitalgrundlag

Ubetalt og ikkeindkaldt stamaktiekapital, som kan kraeves indkaldt R0300 0
Ikkeindbetalt og ikkeindkaldt garantikapital og ikkeindbetalte og ikkeindkaldte medlemsbidrag eller tilsvarende R0310 0
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og gensidiglignende selskaber, som kan kraves indkaldt
Ubetalte og ikkeindkaldte praeferenceaktier, som kan kraeves indkaldt R0320 0
En juridisk bindende forpligtelse til at tegne og betale for efterstillet geld efter anmodning R0330 0
Remburser og garantier henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF R0340 0
Remburser og garantier ikke henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 2), i direktiv 2009/138/EF R0350 0
Indkaldelse af supplerende bidrag hos medlemmer henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/138/EF R0360 0
Indkaldelse hos medlemmer af supplerende bidrag ikke henhgrende under artikel 96, stk. 1, nr. 3), i direktiv 2009/138/EF R0370 0
0

Andre former for supplerende kapitalgrundlag

R0390
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Tier1 — Tier1 —
lalt Ubegranset|Begraenset Tier2 | Ter3

C0010 C0020 C0030 |C0040[C0050
Samlet supplerende kapitalgrundlag R0400 0 0 0
Til radighed stdende og anderkendt kapitalgrundlag
Samlet til radighed staende kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet R0500 (1.125.866 1.081.413 0 0] 44.453
Samlet til radighed staende kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0510 (1.081.413 1.081.413 0 0
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af solvenskapitalkravet R0540 |1.125.866 1.081.413 0 0] 44.453
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af minimumskapitalkravet R0550 (1.081.413 1.081.413 0 0
Solvenskapitalkrav R0580 648.411
Minimumskapitalkrav R0600 202.561
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav R0620 1,7363
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og minimumskapitalkrav R0640 5,3387

C0060
Afstemningsreserve
Overskydende aktiver i forhold til passiver R0700 |[1.125.866
Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte) R0710 0
Paregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer R0720 0
Andre basiskapitalgrundlagselementer R0730 |1.203.660
Justering for begreensede kapitalgrundlagselementer i forbindelse med matchtilpasningsportefaljer og ring-fenced fonde R0740 0
Afstemningsreserve R0760 -77.794
Forventet fortjeneste
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier — Livsforsikring R0O770 0
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier — Skadesforsikring R0780 0
Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige preemier R0790 0
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S.25.01.21
Solvenskapitalkrav — For selskaber, der anvender standardformlen
Bruttosolvens- | S¢/skabs- .
1.000 kr. . specifikke | Forenklinger
kapitalkrav
parametre
C0110 C0090 C0100
Markedsrisici R0010 440.266 Ingen
Modpartsrisici R0020 18.332
Livsforsikringsrisici R0030 0 Ingen Ingen
Sygeforsikringsrisici R0040 134.314 Ingen Ingen
Skadesforsikringsrisici R0050 255.067 Ingen Ingen
Diversifikation R0060 -237.301
Risici pd immaterielle aktiver R0070 0
Primert solvenskapitalkrav R0100 610.678
Beregning af solvenskapitalkravet C0100
Operationelle risici R0130 37.733
Forsikringsmaessige henszttelsers tabsabsorberende evne R0140 0
Udskudte skatters tabsabsorberende evne R0150 0
Kapitalkrav for aktiviteter omfattet af artikel 4 i direktiv 2003/41/EF R0160 0
Solvenskapitalkrav eksklusive kapitaltilleeg R0200 648.411
Allerede indfart kapitaltilleeg R0210 0
Solvenskapitalkrav R0220 648.411
Andre oplysninger om solvenskapitalkravet
Kapitalkrav for delmodulet for lgbetidsbaserede aktierisici R0400 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for den resterende del R0410 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde R0420 0
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for matchtilpasningsportefaljer R0430 0
Diversifikationseffekter som faglge af ssmmenlagning af teoretiske
solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde med henblik pa artikel 304 R0440 0
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Minimumskapitalkrav— Udelukkende livsforsikrings- eller livsgenforsikringsvirksomhed eller udelukkende

skadesforsikrings- eller skadesgenforsikringsvirksomhed

Lineert formelelement for skadesforsikrings- og skadesgenforsikringsforpligtelser

C0010

MCRNL Resultat [Ro010 [ 199.449

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

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

1.000 Kkr. genforsikring/SPVer) genforsikring)
C0020 C0030

Forsikring vedrgrende udgifter til leegebehandling, herunder proportional

genforsikring R0020 4.544 2.216
Forsikring vedrgrende indkomstsikring, herunder proportional genforsikring |R0030 132.937 82.903
Arbejdsskadeforsikring, herunder proportional genforsikring R0040 240.933 138.536
Motoransvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0050 174.578 74.487
Anden motorforsikring, herunder proportional genforsikring R0060 78.906 296.066
Se-, luftfarts- og transportforsikring, herunder proportional genforsikring R0070 2.773 2.098
Brand og andre skader pa ejendom, herunder proportional genforsikring R0080 356.829 513.959
Almindelig ansvarsforsikring, herunder proportional genforsikring R0090 56.124 52.605
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0100 0 0
Retshjelpsforsikring, herunder proportional genforsikring R0110 10.705 8.142
Assistance, herunder proportional genforsikring R0120 0 0
Kredit- og kautionsforsikring, herunder proportional genforsikring R0130 0 0
Ikkeproportional sygegenforsikring R0140 0 0
Ikkeproportional ulykkesgenforsikring R0150 0 0
Ikkeproportional luftfarts-, sg- og transportgenforsikring R0160 0 0
Ikkeproportional ejendomsgenforsikring R0170 7.788 2
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Lineert formelelement for livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser

C0040
MCRL Resultat [RO200| 3.112
Bedste skgn og forsikringsmassige hensattelser
beregnet under et, netto (dvs. med fradrag af Samlet risikosum, netto (dvs. med
genforsikring/SPVer) fradrag af genforsikring/SPV'er)
C0050 C0060
Forpligtelser med gevinstandele — Garanterede ydelser R0210
Forpligtelser med gevinstandele — Fremtidige diskretionaere ydelser R0220

Forpligtelser i tilknytning til indeksreguleret og unit-linked forsikring

R0230

Andre livs- og sygeforsikringsforpligtelser og livs- og
sygegenforsikringsforpligtelser

R0240

Risikosum i alt for alle livsforsikrings- og livsgenforsikringsforpligtelser

R0250

Beregning af det samlede minimumskapitalkrav

Co0070
Lineaert minimumskapitalkrav R0300 | 202.561
Solvenskapitalkrav R0310 | 648.411
Loft for minimumskapitalkrav R0320 | 291.785
Bundgraense for minimumskapitalkrav R0330 | 162.103
Kombineret minimumskapitalkrav R0340 | 202.561
Absolut bundgraense for minimumskapitalkrav R0350 | 18.668

Co0070
Minimumskapitalkrav R0400 | 202.561
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