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Femarsoversigt

t.kr.

Regnskabsar 2011 2010 2009 2008 2007
Bruttopraemieindtaegter 35.929 29.142 39.545 30.009 28.042
Bruttoerstatningsudgifter -41.653  -18.449 -22.018 -23.162 -18.404
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -13.411  -10.823 -12.592 -8.601 -7.502
Forsikringsteknisk rente 1.094 1.065 1.464 2.729 1.978
Resultat af afgiven forretning 100 -140 -54 79 -728
Forsikringsteknisk resultat -17.941 795 6.345 1.054 3.386
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -6.850 18.109 14.182 -34.114 3.315
Resultat fgr skat -24.791 18.904 20.527 -33.060 6.701
Skat 6.689 -3.331 -2.657 3.002 -1.589
Arets resultat -18.102 15.573 17.870 -30.058 5.112
Aflgbsresultat -9.526 3.892 7.765 3.891 7.474
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 85.889  63.809  65.001 64.031 53.323
Forsikringsaktiver, i alt 2.683 2.535 2.359 2.453 1.932
Egenkapital, i alt 101.910 120.012 104.439  86.569 116.627
Aktiver, i alt 189.563 187.834 174.518 153.850 179.430
Bruttoerstatningsprocent 115,9 63,3 55,7 77,2 65,6
Bruttoomkostningsprocent 37,3 37,1 31,8 28,7 26,8
Nettogenforsikringsprocent -0,3 0,5 0,1 -0,3 2,6
Combined ratio 153,0 100,9 87,7 105,6 95,0
Operating ratio 148,5 97,4 84,5 96,8 88,7
Relativt aflgbsresultat -17,6 7,0 14,1 8,9 17,1
Egenkapitalforrentning i procent, efter skat p.a. -16,3 13,9 18,7 -29,6 4,5
Solvensdaekning 4,0 5,3 4,6 3,7 5,1

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International indgar i Kebstaedernes Forsikring koncernen, der ud over mo-
derselskabet, Kobstaedernes Forsikring, gensidig, bestar af dattervirksomhederne Forsikringsaktieselskabet
K.a.B. International, K.a.B. Ejendomsinvest A/S samt DiBa Forsikring A/S. DiBa Forsikring A/S har hjemsted i
Naestved, mens de avrige selskaber i koncernen har hjemsted i Kebenhavn.



Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International har
for 2011 gentegnet 5 kontrakter til en samlet prae-
mieindtaegt pa 34,8 mio.kr. Kontrakterne dakker
hovedsageligt property risk og cat risk, dvs. selska-
bet er eksponeret overfor skaderisici som folge af
naturkatastrofe m.m. herunder jordskeaelv, kraftige
storme, oversvemmelser og brand.

Herudover har selskabet en raekke kontrakter i aflab
med en samlet hensaettelse pa 31,9 mio.kr.

K.a.B. International har siden 1. januar 2007 tegnet
en andel af en First Surplus kontrakt fra Kiln, som er
et Lloyds syndikat. De enkelte argange er abne i 30
maneder, og argang 2009 er derfor lukket pr. 30.
juni 2011 - med en combined ratio pa 71,0 pct. Ar-
gang 2010 bliver lukket pr. 30. juni 2012. Det vurde-
res, at combined ratio bliver ca. 175 pct.

Andelen af Kiln First Surplus kontrakten er blevet
nedsat fra 3,5 pct. til 2,75 pct. for ar 2012. Siden
2008 har K.a.B. International ogsa tegnet en andel
af Kilns Special Surplus kontrakt. Denne kontrakt er
ligeledes blevet fornyet for ar 2012 med en andel pa
1,5 pct. Andelen var pa 2,0 pct. i 2011. Preemien for
kontrakterne er estimeret til 21,4 mio.kr. i 2012, i
sammenligning med 22,1 mio.kr. i 2011. Kiln tegner
primaert forretning i USA, og selskabets starste for-
retningsomrader er Florida, Texas og Californien.
Andre vigtige omrader er UK, Vesteuropa, Japan
samt Worldwide kontrakter.

2011 blev et vanskeligt ar for K.a.B. International.

Underwriting argangen 2010 sluttede med en starre
skade i Queensland Australien forarsaget af store
regnmaengder. Omrader pa starrelse med Frankrig
og lItalien blev oversvgmmet. Den 22. februar 2011
oplevede Christchurch, New Zealand et voldsomt
jordskaelv malt til 6,3 pa Richter skalaen. Jordskael-
vet medfarte store skader pa byen. Blandt andet var
der flere mennesker, der blev draebt i katedralen
midt i byen, da tarnet styrtede ned. Ogsa bygningen
som husede Canterbury TV styrtede sammen og
draebte adskillige mennesker. | alt dade 181 menne-
sker ved dette jordskaelv. De samlede forsikrings-
skader estimeres til 11 - 16 mia. USD.

Tidlig fredag morgen den 11. marts 2011 blev Japan
ramt af et meget kraftigt jordskaelv med en styrke
pa 9,0 pa Richter skalaen. Det officielle dedstal er
nu 15.844, mens yderligere 3.450 savnes og menes
drevet til havs. Store kyststraekninger blev lagt fuld-
steendigt @de og adskillige bysamfund blev totalt
udslettet. 114.000 bygninger blev fuldstaendigt gde-
lagt og 373.000 bygninger blev delvist gdelagt.

Atomkraftvaerket Fukushima blev voldsomt skadet
ved ulykken, som er det vaerste atomuheld, der har
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veeret i verden de sidste 25 ar. 160.000 mennesker,
der bor omkring vaerket, blev evakueret, og de har
stadig ikke faet lov til at vende hjem. De samlede
forsikringsskader estimeres til 36 - 45 mia. USD.

| april 2011 blev USA ramt af adskillige tornadoer og
ca. 500 mennesker har mistet livet. Den mest kend-
te skade er St. Johns regional Medical Center i Jo-
plin, og dette hospital er naesten fuldstaendigt ade-
lagt. Normalt er der 22 tornadoer om aret, men i
2011 har der veeret 51.

Siden 2007 har K.a.B. International deltaget pa kon-
trakter fra Kiln, der hver eneste ar har haft meget
positive resultater. Argang 2010 bliver derimod me-
get darlig, idet combined ratio pa First Surplus kon-
trakten, hvor K.a.B. International har en andel pa
3,44 pct., bliver ca. 170 og Special Surplus kontrak-
ten, hvor selskabet har en andel pa 1,56 pct., far en
combined ratio pa naesten 275. Belgbsmaessigt bli-
ver K.a.B. international dog ikke ramt lige sa hardt
af skaden pa Special Surplus kontrakten som First
Surplus kontrakten.

Arsagen til, at det primaert er argang 2010, som
bliver ramt af skaderne, er, at kontrakter, som
daekker USA, Australien og New Zealand, oftest har
forsikringsperiode fra 1. juli til 30. juni. De japan-
ske kontrakter lgber derimod fra 1. april til 31.
marts.

K.a.B. international deltager pa en kvotekontrakt
fra Groupe Azur i Frankrig. Denne kontrakt daekker
kun brand, og har hvert eneste ar vaeret positiv,
hvilket ogsa var tilfaeldet i 2011.

Endvidere deltager selskabet pa en excedent kon-
trakt fra Helvetia, som tegner forretning fra Tysk-
land, @strig, Schweiz, Spanien og Italien. Resultatet
af kontrakten for argang 2011 er negativ med en
combined ratio pa omkring 117. Arsagen er adskilli-
ge brandskader, hvoraf den sterste skade er en me-
get stor vingard i Spanien. Alene denne skade belg-
ber sig til ca. 10,3 mio EUR, hvoraf K.a.B. Interna-
tionals andel udgjorde 0,45 pct.

| Japan deltager selskabet pa en kontrakt fra Som-
po, som ventes at fa en combined ratio pa 100. Kon-
trakten daekker bl.a. brand, entreprise, tyveri, over-
svgmmelse og storm, men ikke jordskaelv.

Aflgbsresultat
Arets aflgbsresultat udger -9,5 mio.kr. og er pavir-
ket af folgende store poster:

Afvikling af First Surplus kontrakt med Kiln for 2009
som pavirkede aflgbsresultatet med 4,8 mio.kr.



Den europaeiske storm Xynthis som pavirkede med -
0,8 mio.kr., oversvgmmelse i Queensland i Australi-
en som pavirkede med -0,5 mio.kr., jordskaelv i New
Zealand 4. september 2010 som pavirkede med -2,9
mio.kr., samt smaskader pa Kiln kontrakterne for
underwriting argangen 2010 som pavirkede med -5,5
mio.kr.

Medarbejdere

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International har -
bortset fra direkteren - ingen ansatte medarbejd-
ere, idet alle selskabets administrative funktioner
varetages af moderselskabet, Kgbstaedernes Forsik-
ring.

| henhold til lov om finansiel virksomhed § 77d, stk.
3, skal det oplyses at K.a.B. Internationals bestyrel-
sesformand Mogens N. Skov i koncernen Kgbstaeder-
nes Forsikring oppebarer et samlet vederlag pa
2.848 t.kr. som administrerende direktgr for Keb-
staedernes Forsikring. Derudover har Mogens N. Skov
fri bil til radighed. Mogens N. Skov er ikke omfattet
af nogen former for variabel lgn eller incitaments-
programmer.

Videnressourcer

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. Internationals vae-
sentligste viden er knyttet til Kebstadernes Forsik-
rings medarbejdere.

Kebstaedernes Forsikring er karakteriseret af en
relativ lav personaleomsaetning, hvorfor selskabets
viden relativt let bevares og videregives til nye
medarbejdere. Kabstaedernes Forsikring arbejder lg-
bende med at fastholde, udbygge og vedligeholde
registreringer af viden i selskabets forretningsgange
og IT-systemer.

Kgbstaedernes Forsikring sgger at tilbyde arbejdsfor-
hold, der sikrer, at selskabet fortsat kan tiltraekke
og fastholde dygtige medarbejdere.

Risiko- og usikkerhedsfaktorer
Forsikringsaktieselskabet K.a.B. Internationals pri-
maere opgave er at patage sig og finansiere risici, og
det forretningsmaessige resultat pavirkes navnlig af
skadeserstatninger som fglge af storm, brand, jord-
skaelv og oversvemmelser samt udviklingen pa det
finansielle marked.

Selskabets markedsrisici bestar i andringer i rente,
aktie- og valutakurser, som kan pavirke egenkapita-
len. Bestyrelsen har i lgbet af 2011 omlagt risiko-
styringen af investeringer til at skulle ligge inden for
et samlet risikoloft for investeringsportefaljen. |
fastlaeggelsen af dette mal er der beregnet, hvor
meget markedsrisiko selskabet kan lgbe uden at
bringe den tilstraekkelige solvenskapital for at drive
selskabets forsikringsvirksomhed i fare, selv under
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meget ekstreme stressforhold pa aktie- og obligati-
onsmarkeder i Danmark og udlandet.

Bestyrelsen felger markedsrisici blandt andet via
lebende trafiklysindberetninger til Finanstilsynet og
opgarelser af den individuelle solvens, ligesom be-
styrelsen mindst to gange arligt foretager en egent-
lig gennemgang af selskabets investeringer, de af-
ledte afkast samt de tilknyttede risici. Selskabet
soger generelt at veaelge et risikoniveau, som er
praeget af forsigtighed frem for af sterst mulige
afkast.

K.a.B. International foretager investering i savel
aktier som i renteprodukter, og investeringerne
foretages direkte og indirekte via andele af Exchan-
ge Traded Funds eller investeringsforeninger. Direk-
te aktieinvesteringer foretages i savel barsnoterede
som unoterede aktier. Investering i renteprodukter
foretages i savel danske som udenlandske stats- og
realkreditobligationer. Selskabet varetager selv alle
investeringer.

K.a.B. Internationals IT-sikkerhed varetages af Kab-
staedernes Forsikring, som har ansvar for driften af
K.a.B. Internationals IT. Kebstadernes Forsikring
har udarbejdet en beredskabsplan og en teknisk
retableringsplan, som traeder i kraft, safremt et
eller flere af selskabets IT-systemer rammes af ned-
brud.

Styring af K.a.B internationals risici er et vaesentligt
ledelsesmaessigt fokusomrade for selskabets besty-
relse og direktion, da en uforudset eller ukontrolle-
ret udvikling kan pavirke koncernens resultater og
solvens vaesentligt og dermed de fremtidige forret-
ningsmuligheder. Bestyrelsen fastsaetter og godken-
der den overordnede politik for risikopatagelse,
ligesom bestyrelsen fastlaegger de overordnede risi-
korammer samt den ngdvendige rapportering.

ORSA-proces og individuel solvensopgerelse
Selskabets bestyrelse har i november 2011 behand-
let en risikorapport for Kgbstadernes Forsikring,
hvor bestyrelsen har valgt, at der skal arbejdes med
et sikkerhedsniveau pa 99,5 pct. | rapporten er sel-
skabets risici opgjort efter en sakaldt ORSA-proces
(Own Risk and Solvency Assessment) og baserer sig
pa risikooplysninger ultimo juni - ultimo september
2011. Det fremgik ikke overraskende af rapporten,
at de vaesentligste risikoomrader er “forsikrings-
maessige risici” med 45 mio.kr. og “markedsrisici”
med 17 mio.kr. ud af en samlet risikoopgarelse pa
71 mio.kr., som efter beregning af diversifikation
mellem de forskellige risikoomrader kunne opgares
til 54 mio.kr.

Efter gennemgangen konstaterede bestyrelsen, at
K.a.B. International havde en solvensdaekning pa 2,0
gange den tilstraekkelige basiskapital, og selv et
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meget voldsomt stresstestscenarie medfgrer ikke
krav om tilfersel af yderligere kapital.

Pr. 31. december 2011 er selskabets individuelle
solvenskrav opgjort til 55,6 mio.kr. og med en ba-
siskapital pa 94,8 mio.kr. udger selskabets solvens-
grad 1,71. Aret for pr. 31. december 2010 blev sol-
venskravet opgjort til 59,0 mio.kr. og basiskapitalen
til 118,3 mio.kr. svarende til en solvensgrad pa
2,01. Selskabet har anvendt egen risikomodel til
disse opgerelser, idet bestyrelsen har vurderet, at
standardmodellen ikke passer pa et reassurance-
selskab.

Bestyrelsen har endvidere vedtaget en kapitalplan
og en kapitalngdplan. Det indebaerer bl.a., at besty-
relsen lgbende far rapportering om selskabets kapi-
talkrav og solvensgrad. Kapitalplanerne fastlaegger
ogsa et handlingsforlab for, hvordan bestyrelsen skal
reagere, hvis solvensgraden i vaerste fald matte
naerme sig nogle af bestyrelsen definerede kritiske
graenser. Disse graenser ligger langt over, hvad der
skal til for at beskytte den kapital, der skal til for at
sikre selskabets forpligtelser over for forsikrings-
tagerne - selv under meget ekstreme scenarier for
udviklingen i skadeforlgbet og pa investerings-
markederne.

Revisionsudvalg

Revisionsudvalget for DiBa Forsikrings moderselskab
Kagbstaedernes Forsikring virker ogsa som revisions-
udvalg for Kebstaedernes Forsikrings datterselskaber
- og er dermed revisionsudvalg for koncernen.

Koncern revisionsudvalget skal tage hensyn til for-
hold, der er vaesentlige for den enkelte datter-
virksomhed, forelaegge forhold af betydning for den
enkelte virksomheds bestyrelse samt behandle hver
virksomhed omfattet af revisionsudvalget, saerskilt.

Lenpolitik

Bestyrelsen har fastlagt en lgnpolitik hvor det be-
stemmes, at der ikke betales nogen former for ho-
norar, vederlag, fratraedelsesgodtggrelse my. til
medlemmer af bestyrelsen eller direktaren.

Vaesentlige begivenheder efter regnskabsarets af-
slutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruf-
fet begivenheder af vaesentlig betydning for K.a.B.
Internationals @konomiske situation, som ikke er
omtalt i beretningen.

Beretning for 2011

Forventninger til fremtiden

Bestyrelsen forventer for 2012 en pramieindtagt
pa ca. 35,6 mio.kr. Der forventes ikke yderligere
tegning af kontrakter for ar 2012, saledes at selska-
bet fastholder aktivitetsniveauet som i 2011.

Praeemien for de to Kiln kontrakter forventes at blive
lidt lavere, idet den for argang 2011 var ca. 22,0
mio.kr., mens den for argang 2012 bliver ca. 21,4
mio.kr. Arsagen er, at K.a.B. International har ned-
sat sine andele med ca. 22 pct. i forhold til ar 2011.
Imidlertid forventes der en vaesentligt sterre prae-
mie for ar 2012, som naesten har opvejet reduktio-
nen i andelene.

Bestyrelsen forventer, at selskabet samlet set vil
opna en forrentning af sin egenkapital, som mindst
svarer til obligationsrenten.

Regnskabsgennemgang

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. Internationals regn-
skab for perioden fra 1. januar til 31. december
2011 - selskabets 26. regnskabsar - viser et under-
skud pa 18,1 mio.kr. efter skat. Resultatet er sam-
mensat af et underskud pa forsikringsvirksomheden
pa 17,9 mio.kr., et underskud pa 6,9 mio.kr. fra
investeringsvirksomheden samt en beregnet negativ
selskabsskat pa 6,7 mio.kr.

De samlede preemieindtaegter for egen regning steg
fra 28,8 mio.kr. i 2010 til 35,9 mio.kr. i 2011. Det
skyldes primaert en hgjere pramie fra Kiln og Grou-
pe Azur. Nisshin-kontrakten, der indgik med en
premie pa 1,8 mio.kr. i 2010, er udgaet pr. 31.
marts 2011.

Arets erstatninger for egen regning er opgjort til
41,5 mio.kr. - mod 18,2 mio.kr. i 2010 - og de for-
sikringsmaessige driftsomkostninger belgb sig til 13,4
mio.kr. - mod 10,8 mio.kr. i 2010. Efter en beregnet
forsikringsteknisk rente pa 1,1 mio.kr. realiserede
selskabet saledes et underskud af den egentlige
forsikringsvirksomhed pa 17,9 mio.kr.

Egenkapitalen kan ved arets udgang opggres til
101,9 mio.kr. mod 120,0 mio.kr. i 2010, og selska-
bet opfylder solvenskravet 4,0 gange ved udgangen
af 2011.

Overskudsdisponering
Arets resultat udger -18.102 t.kr.
der foreslas overfert til Katastrofe- og dispositions-
fond.



Selskabsoplysninger

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International
Grgnningen 1

DK - 1270 Kgbenhavn K

CVR. nr. 1049 73 88

Telefon +45 3314 37 48
Telefax +45 33322727
Internet hjemmeside www.kab.dk

Bestyrelse Direktion

Administrerende direkter Mogens N. Skov, formand Direktar Niels Breinhold Hansen
Juridisk chef Louise Foldager

Kundeservicechef Lone Kyhl Hendriksen

Revision

KPMG, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

Generalforsamling
Ordinaer generalforsamling afholdes 20. marts 2012 pa selskabets adresse.

Andre ledelseshverv for medlemmer af selskabets bestyrelse og direktion

Administrerende direkter Mogens N. Skov

Formand for bestyrelsen i selskaber tilknyttet Kebstaedernes Forsikrings koncern, Foreningen af
Gensidige Forsikringsselskaber i Danmark og Garanti Invest A/S.

Naestformand for bestyrelsen i Deltaq A/S.

Medlem af bestyrelsen i Forsikring og Pension, AMICE (Association of Mutual Insurers and Insurance
Cooperatives in Europe), Taksatorringen, Fonden Conrad Nellemann og hustrus mindelegat og TG
Partners Il.

Delegeret i AP Pension.
Louise Foldager, compliance og HR

Medlem af bestyrelsen for Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International, DiBa Forsikring A/S og
Esbjerg Storcenter A/S.

Delegeret i AP Pension.
Medlem af FA’s repraesentantskab.
Lone Kyhl Hendriksen, kundeservice

Medlem af bestyrelsen for Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International, DiBa Forsikring A/S, Lars
Hendriksen A/S og Cehtech A/S.

Direktion
Direktor Niels Breinhold Hansen

Ingen eksterne ledelseshverv.



Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2011 for Forsikrings-
aktieselskabet K.a.B. International.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling

pr. 31. december 2011 samt resultatet af sel-
skabets aktiviteter i regnskabsaret 2011.

Kebenhavn, den 20. marts 2012

Niels Breinhold Hansen
direkter

Bestyrelse

Mogens N. Skov
formand

Louise Foldager

Ledelsespategning

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegarelse for udviklingen i selskabets aktiviteter
og egkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Lone Kyhl Hendriksen



Den uafhaengige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Forsikringsak-
tieselskabet K.a.B. International for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2011. Arsregnska-
bet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opgorelse, totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgorelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel virksom-
hed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig
for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt plan-
laegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad
af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vae-
sentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisions-
handlinger afhaenger af revisors vurdering, her-
under vurderingen af risici for vaesentlig fejlin-

Kgbenhavn, den 20. marts 2012

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
statsaut. revisor

Anja Bjernholt Liithcke
statsaut. Revisor

formation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmaessige skon er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2011 i over-
ensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed
gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke
foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den
udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa den-
ne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.



Resultatopgorelse

t.kr. Note 2011 2010
Bruttopramier 35.809 29.693
Afgivne forsikringspraemier -29 -359
/Zndring i pr&emiehensaettelser 120 -551
Praemieindtaegter f.e.r., i alt 2 35.900 28.783
Forsikringsteknisk rente 3 1.094 1.065
Udbetalte erstatninger -20.811 -22.685
Modtaget genforsikringsdaekning 0 54
/Z&ndring i erstatningshensattelser -20.842 4.236
Zndring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser 129 165
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt 4 -41.524 -18.230
Erhvervelsesomkostninger -12.332 -9.775
Administrationsomkostninger -1.079 -1.048
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt 5 -13.411 -10.823
Forsikringsteknisk resultat -17.941 795
Renteindtaegter og udbytter m.v. 2.503 3.099
Kursreguleringer 6 -7.810 16.735
Renteudgifter 0 -32
Administrationsomkostninger i forbindelse med

investeringsvirksomhed -681 -589
Investeringsafkast, i alt -5.988 19.213
Forrentning af forsikringsmaessige hensaettelser 3 -862 -1.104
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -6.850 18.109
Resultat for skat -24.791 18.904
Skat 7 6.689 -3.331
Arets resultat -18.102 15.573
Totalindkomstopgerelse

Periodens resultat -18.102 15.573
Anden totalindkomst 0 0
Periodens totalindkomst -18.102 15.573




Balance

t.kr. Note 2011 2010
AKTIVER

Kapitalandele 8 24.356 37.675
Investeringsforeningsandele 26.664 27.612
Obligationer 37.838 67.155
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 88.858 132.442
Genforsikringsdepoter 8 407
Investeringsaktiver, i alt 88.866 132.849
Genforsikringsandele af erstatningshensattelser 2.683 2.535
Genforsikringsandele af hensattelser til

forsikringskontrakter, i alt 2.683 2.535
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 13.902 11.884
Tilgodehavender, i alt 13.902 11.884
Aktuelle skatteaktiver 194 188
Udskudte skatteaktiver 9 6.166 0
Likvide beholdninger 77.447 39.786
Andre aktiver, i alt 83.807 39.974
Tilgodehavende renter samt optjent leje 249 592
Andre periodeafgraensningsposter 56 0
Periodeafgransningsposter, i alt 305 592
Aktiver, i alt 189.563 187.834
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Balance

t.kr. Note 2011 2010

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital 7.000 7.000
Katastrofe- og dispositionsfond 94.910 113.012
Egenkapital, i alt 10 101.910 120.012
Preemiehensaettelser 7.076 7.197
Erstatningshensaettelser 78.813 56.612
Hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 85.889 63.809
Geeld i forbindelse med genforsikring 1.629 1.739
Geeld til tilknyttede virksomheder 56 0
Aktuelle skatteforpligtelser 0 2.232
Anden geeld 11 79 42
Geeld, i alt 1.764 4.013
Passiver, i alt 189.563 187.834
Anvendt regnskabspraksis 1

Eventualforpligtelser 12

Naertstaende parter 13

Folsomhedsoplysninger 14

Forsikringsteknisk resultat pr. forretningsomrade 15

Hoved- og negletal 16

Risikooplysninger 17

Bevaegelser pa egenkapitalen

t.kr. Aktiekapital Katastrofe- og dispositionsfond Egenkapital i alt
Pr. 31. december 2009 7.000 97.439 104.439
Arets resultat 15.573 15.573
Anden totalindkomst 0 0
Pr. 31. december 2010 7.000 113.012 120.012
Arets resultat -18.102 -18.102
Anden totalindkomst 0 0
Pr. 31. december 2011 7.000 94.910 101.910
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Note 1 Anvendt regnskabspraksis
Indledning

Arsrapporten for Forsikringsaktieselskabet K.a.B.
International er aflagt efter reglerne i Lov om fi-
nansiel virksomhed og Finanstilsynets regnskabs-
bekendtgarelser for forsikringsselskaber og tveaer-
gaende pensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i for-
hold til sidste ar.

| det omfang begivenheder efter balancedagen
har vaesentlig betydning for arets resultat og
egenkapital, tages der hensyn hertil ved regn-
skabsaflaeggelsen, og der gives sarskilte oplysnin-
ger herom.

Regnskabsmaessige skon

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der sken
og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af akti-
ver og forpligtelser, og dermed resultatet i inde-
vaerende og kommende ar. De vaesentligste sken
og vurderinger vedrgrer vurdering af erstatnings-
hensaettelser samt diskontering af tilgodehaven-
de reassurancedaskning og erstatningshensaettel-
ser.

Koncerninterne transaktioner
Administrationsvederlag til moderselskabet er be-
regnet pa omkostningsdaekkende basis. Renter af
lan optaget hos moderselskabet beregnes pa al-
mindelige markedsvilkar. Handel med vardipapi-
rer foretages til markedskurser pa transaktions-
dagen.

Anden totalindkomst

Poster, som indregnes direkte over egenkapita-
len, vises i en separat opggrelse i forlaengelse af
resultatopggrelsen benavnt “anden totalind-
komst”. For hver post under anden totalindkomst
anfares den tilhgrende skattemaessige effekt.

Resultatopggrelsen

Preemieindtaegter

Bruttopraemier fremkommer som arets forfaldne
praeamier, med fradrag af ristornerede pramie-
belab og gvrige reguleringer.

Afgivne genforsikringspraamier fremkommer som
arets andel af bruttopramierne, som afgives til
andre forsikringsselskaber som folge af genforsik-
ringsdaekning.

Noter

Forsikringsteknisk rente

Til forsikringsteknisk resultat henfgres en for-
rentning af de forsikringsmaessige hensaettelser
f.e.r. Hensaettelserne forrentes med satser pa
rentestrukturkurven svarende til forventede af-
viklingstidspunkter. | renteindtaegten modregnes
diskontering, som er udgiften ved den lgbende
op- og nedskrivning af hensaettelsernes nutids-
vaeerdi frem til det forventede afviklingstids-
punkt. For diskonterede hensaettelser, beregnes
rente og diskontering ud fra samme principper.
Renteindtaegt og -udgift ved diskontering udlig-
ner derved hinanden.

For ikke diskonterede hensaettelser beregnes
renten af arets gennemsnitlige forsikringsmaessi-
ge hensaettelser f.e.r., reguleret med genforsik-
ringsdepoter, idet renteafkastet af genforsik-
ringsdepoter medtages med de modtagne renter
heraf. Som rente bruges den af OMX Copenhagen
offentliggjorte effektive gennemsnitsobligations-
rente for beskatning af samtlige obligationer
med en restlgbetid pa under 3 ar.

Erstatningsudgifter

Udbetalte bruttoerstatninger fremkommer som
arets betalte erstatninger med tillaeg af interne
og eksterne udgifter til besigtigelse og vurdering
af skader samt gvrige direkte og indirekte omkost-
ninger forbundet med behandlingen af indtrufne
skader.

Modtagen genforsikringsdeekning  fremkommer
som arets andel af bruttoerstatninger, som mod-
tages fra andre forsikringsselskaber som fglge af
genforsikringsdaekning.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger fremkommer som de
omkostninger, der er forbundet med at erhverve
og forny forsikringsbestanden.

Administrationsomkostninger fremkommer som de
omkostninger, der er forbundet med at admini-
strere selskabets forsikringsbestand. Administra-
tionsomkostningerne periodiseres, sa de omfatter
regnskabsaret.

Ikke forsikringsteknisk virksomhed

Indtaegter af investeringsaktiver indeholder ind-
taegter og udgifter af selskabets investeringsakti-
ver. Investeringsaktiver der tilhgrer forsikrings-
aktiviteten kan ikke adskilles fra de gvrige inve-
steringsaktiver, derfor indgar afkastet af disse
under investeringsafkastet, hvorefter der til for-
sikringsdrift overferes en andel af det samlede
afkast.
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Renter og udbytter mv. indeholder de i regn-
skabsaret modtagne udbytter og optjente renter.
Kursregulering indeholder realiserede og urealise-
rede gevinster og tab.

Omkostninger ved investeringsvirksomhed omfat-
ter bl.a. omkostninger ved kab og salg af vaerdipa-
pirer.

Skat

Selskabet er sambeskattet med modervirksomhe-
den, Kaebstaedernes Forsikring samt sgstervirk-
somhederne K.a.B. Ejendomsinvest A/S og DiBa
Forsikring A/S. Den beregnede selskabsskat af den
sambeskattede skattepligtige indkomst fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling).

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis tilgodeha-
vende aktuel skat indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for betalt a conto skat.

Udskudt skat afsaettes af forskellen mellem regn-
skabs- og skattemaessige vaerdier af aktiver og
passiver. Negativ udskudt skat aktiveres, hvis den
med en overvejende sandsynlighed kan forventes
udnyttet i fremtiden.

Balancen

Andre finansielle investeringer

Barsnoterede aktier og obligationer males til luk-
kekurser pa balancedagen, dog males udtrukne
obligationer til pari.

For vaerdipapirer, der ikke er noteret pa en bars,
eller for hvilke der ikke forefindes en barskurs,
der afspejler aktivets dagsvaerdi, fastlaegges
dagsveerdien ved brug af veerdiansaettelses-
teknikker, der har til formal at fastlaegge den
transaktionspris, som ville fremkomme i en
handel pa malingstidspunktet mellem uafhaen-
gige parter, der anlaegger normale forretnings-
maessige betragtninger. Som veerdiansaettelses-
teknikker anvendes bl.a. indre vaerdi baseret pa
seneste kendte regnskabsinformationer, seneste
kendte handelspriser eller den anvendte
vaerdiansattelse hos sterre aktionaerer eller
eksterne revisorer.

Tilgodehavender, andre aktiver og periodeafgraen-
sningsposter males til amortiseret kostpris,
svarende til nominel vaerdi.

Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser
udger de belagb, som forventes modtaget fra gen-
forsikring i henhold til de indgaede genforsik-

Noter

ringskontrakter. Genforsikringsandelene males til
diskonteret vaerdi efter samme principper som
geldende for praemie- og erstatningshensaet-
telser.

Forsikringsmaessige hensaettelser
Praemie- og erstatningshensaettelser er opgjort
under hensyntagen til foreliggende oplysninger.

Preemiehensaettelser males som erstatningsudgif-
terne for fremtidige erstatninger i den endnu ikke
aflebne del af forsikringsperioden tillagt direkte
og indirekte omkostninger til administration og
skadebehandling.

Erstatningshensaettelser er det belgb, der ved
regnskabsarets udlgb hensaettes til daekning af
erstatninger, som endnu ikke er udbetalt vedrer-
ende kendte samt endnu ikke anmeldte skader.
Erstatningshensaettelserne indeholder omkostning-
er til deekning af savel direkte som indirekte om-
kostninger, i forbindelse med afvikling af erstat-
ningshensattelserne.

Praeemie- og erstatningshensattelser males til dis-
konteret veerdi, hvis det er af vaesentlig betydning
for hensaettelsernes starrelse. Med udgangspunkt i
de historisk observerede betalingsmanstre estime-
res hensaettelsernes varighed, og den af Finanstil-
synet offentliggjorte lgbetidsafhaengige gennem-
snitsrente anvendes til diskonteringen.

Aflaobsresultat

Da de underliggende forsikringskontrakter pa
reassurancekontrakterne, ikke folger kalender-
aret, opgeres aflgbsresultatet for skader pa
tidligere ar ud fra de informationer selskabet
modtager fra reassurandererne. Det betyder, at
storskader henfgres til det regnskabsar hvori de er
indtruffet, mens smaskader altid henfares til
tidligere argange, da selskabet ikke modtager
information om hvornar smaskaderne er ind-
truffet.

Geeld og periodeafgraensningsposter er optaget til
palydende.

Fremmed valuta

Aktiver og passiver i fremmed valuta omregnes til
danske kroner efter Danmarks Nationalbanks of-
fentliggjorte valutakurser pa balancedagen.
Transaktioner i arets leb omregnes til danske
kroner efter transaktionsdagens valutakurser og
medtages i kursreguleringerne under de respek-
tive aktivtyper.

Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og
-tab medtages i resultatopgerelsen.
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Noter

t.kr. 2011 2010

Note 2 Praemieindtasgter
Praemieindtaegter, brutto, fremkommer saledes:

Proportional indirekte forsikring 35.931 29.076
Ikke proportional indirekte forsikring -2 66

35.929 29.142
Afgivne genforsikringspraamier -29 -359
Praemieindtaegter, f.e.r. 35.900 28.783

Note 3 Forsikringsteknisk rente
Forsikringsteknisk rente er et beregnet renteafkast af arets
gennemsnitlige forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r.

Belgbet er beregnet saledes:

Periodens gennemsnitlige forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. 72.240 61.958

Heraf modsvares af genforsikringsdepoter -208 -278
72.032 61.680

Renten heraf beregnet i henhold til hensaettelsernes forventede 862 1.104

afviklingstid.

Realiseret rente af genforsikringsdepoter, der modsvarer

forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. 0 0

Forggelse af forsikringsmaessige hensaettelser, der kan henfgres

til diskontering. 232 -39

Forsikringsteknisk rente 1.094 1.065

Note 4 Erstatningsudgifter
Aflgbsresultat ved afvikling af erstatningshensaettelserne pr. 31. december udger falgende:

Bruttoaflabsresultat -9.626 4.032
Aflgbsresultat f.e.r. -9.526 3.892

Der henvises til afsnittet om aflgbsresultat i ledelsens beretning side 3.
Note 5 Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Udover direktion er der ingen ansatte i selskabet.

Bestyrelse og direktion oppebeaerer ikke vederlag fra selskabet

Vederlag til direktion og bestyrelse, som er indeholdt i administrationshonorar til Kebstaedernes
Forsikring udger:

Niels Breinhold Hansen, direktar 10.000
Mogens N. Skov, bestyrelsesformand 10.000
Louise Foldager, bestyrelsesmedlem 10.000
Lone Kyhl Hendriksen, bestyrelsesmedlem 10.000
Samlet vederlag 40.000

Vederlagene indgar som en del af den faste lgn som direktion og bestyrelse modtager i forbindelse med
deres ansattelse i Kgbstaedernes Forsikring. Direktion og bestyrelse er ikke omfattet af nogen former
for variabel lgn eller incitamentsprogrammer i Kagbstaedernes Forsikring.
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Noter

t.kr. 2011 2010

Note 5 Forsikringsmaessige driftsomkostninger - forsat

Udover direktionen er der ingen ansatte med vasentlig indflydelse pa selskabets risikoprofil.

Revisionshonorar til KPMG udger:

Lovpligtig revision 89 142

| alt 89 142

Note 6 Kursreguleringer

Kapitalandele -4.109 9.560

Investeringsforeningsandele -3.130 2.189

Obligationer -60 2.460

Valutakursregulering mv. -511 2.526
-7.810 16.735

Note 7 Skat

Skat af arets resultat 5.684 -2.124

Regulering af skat tidligere ar 1.005 54

Regulering af udskudt skat 0 -1.261
6.689 -3.331

Effektiv skatteprocent:

Aktuel skatteprocent 25,0% 25,0%

Regulering for ikke skattemaessige poster -2,1% 0,4%

Regulering af skat tidligere ar 4.1% -0,3%

Forbrug af ikke aktiverede underskud 0,0% -7,5%

| alt effektiv skatteprocent 27,0% 17,6%

Betalte skatter til moderselskabet i regnskabsaret andrager 1.485 t.kr. (2010: 2.950 t.kr.).

Note 8 Andre finansielle investeringsaktiver

Selskaber hvori ejes mere end 5% af selskabskapitalen:

Gemelli Invest A/S, Lyngby. Ejerandel udger 17,0%. 0 1.989

Egenkapitalen pr. 31. december 2010 udger 11.702 t.kr.

Selskabet har ikke aflagt regnskab for 2011.

Note 9 Udskudte skatteaktiver

Udskudt skat 1. januar 0 1.261

Arets regulering 6.166 -1.261

Udskudt skat 31. december 6.166 0

Hensaettelse til udskudt skat vedrerer:

Investeringsaktiver 482 0

Underskud til fremfarsel 5.684 0

I alt 6.166 0
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Noter

t.kr. 2011 2010

Note 10 Egenkapital

Egenkapitalen fordeler sig saledes:

Aktiekapital 7.000 7.000

Katastrofe- og dipositionsfond:

Saldo 1. januar 113.012 97.439

Periodens andring -18.102 15.573

Saldo ultimo 94.910 113.012

Egenkapital 101.910 120.012

Aktiekapitalen er opdelt i aktier saledes:

67 stk. a 100.000

3 stk. a 50.000

17 stk. a 10.000

Aktiekapitalen er ikke opdelt i klasser.

Basiskapitalen kan opggres saledes:

Egenkapital 101.910 120.012

Diskontering -813 -960

Skatteaktiver -6.166 0

Basiskapital 94.931 119.052

Kapitalkrav 23.789 22.363

Note 11 Anden gald

Valutaterminsforretninger 21 0

@vrig geeld 58 42
79 42

Note 12 Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser vedregrende international reassurance: 68.659 64.172

Selskabet er forpligtiget til at indskyde yderligere 318 t.GBP (2010 432 t.GBP) i to investeringsselskaber.

Note 13 Naertstaende parter

| regnskabsperioden er der ikke foretaget transaktioner af vaesentlighed mellem selskabet og selskabets

moderselskab, Kabstaedernes Forsikring.

Der er i koncernen indgaet aftaler om administration af faelles koncernopgaver pa omkostningsdackkende

basis.

Der er indgaet aftale om forrentning af labende mellemvarender mellem koncernselskaber pa sadvanlige

markedsbaserede vilkar.
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Noter

t.kr. 2011 2010
Note 14 Folsomhedsoplysninger

Pavirkning af egenkapitalen ved:

Rentestigning pa 0,7 pct. point 1.104 2.311
Rentefald pa 0,7 pct. point -1.104 -2.311
Aktiekursfald pa 12 pct. -5.105 -6.045
Valutakursrisiko (VaR 99,5) -1.610 -846
Tab pa modparter pa 8 pct. -1.016 -1.768
Note 15 Forsikringsteknisk resultat pr. forretningsomrade

Anden forsikring:

Bruttopramier 35.809 29.693
Bruttopraamieindtaegter 35.929 29.142
Bruttoerstatningsudgifter -41.653 -18.449
Bruttodriftsomkostninger -13.411 -10.823
Resultat af afgiven forretning 100 -140
Forsikringsteknisk rente 1.094 1.065
Forsikringsteknisk resultat -17.941 795

Note 16 Hoved- og nagletal
Der henvises til ledelsens beretning side 2.

Note 17 Risikooplysninger
Der henvises til ledelsens beretning side 4.
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