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Femarsoversigt

t.kr.

Regnskabsar 2013 2012 2011 2010 2009
Bruttopramieindtaegter 32.794  34.759 35.929  29.142 39.545
Bruttoerstatningsudgifter -18.831  -22.090 -41.653 -18.449 -22.018
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -8.709 -10.200 -13.411  -10.823 -12.592
Forsikringsteknisk rente 251 329 1.094 1.065 1.464
Resultat af afgiven forretning 1.052 -707 100 -140 -54
Forsikringsteknisk resultat 6.557 2.091  -17.941 795 6.345
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 5.694 5.507 -6.850 18.109 14.182
Resultat for skat 12.251 7.598  -24.791 18.904  20.527
Skat -3.319 -1.761 6.689 -3.331 -2.657
Arets resultat 8.932 5.837 -18.102 15.573 17.870
Aflgbsresultat 3.869 12.825 -9.526 3.892 7.765
Forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 61.915 78.772 85.889 63.809 65.001
Forsikringsaktiver, i alt 2.512 3.039 2.683 2.535 2.359
Egenkapital, i alt 116.679 107.747 101.910 120.012 104.439
Aktiver, i alt 179.966 188.448 189.563 187.834 174.518
Bruttoerstatningsprocent 57,4 63,6 115,9 63,3 55,7
Bruttoomkostningsprocent 26,6 29,3 37,3 37,1 31,8
Nettogenforsikringsprocent -3,2 2,0 -0,3 0,5 0,1
Combined ratio 80,8 94,9 153,0 100,9 87,7
Operating ratio 80,2 94,0 148,5 97,4 84,5
Relativt aflgbsresultat 6,0 16,8 -17,6 7,0 14,1
Egenkapitalforrentning i procent, efter skat p.a. 8,0 5,6 -16,3 13,9 18,7
Solvensdaekning (Solvens 1) 4,5 4,3 4,0 53 4,6

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International indgar i Kebstaedernes Forsikring koncernen, der ud over mo-
derselskabet, Kebstaedernes Forsikring, gensidig, bestar af dattervirksomhederne Forsikringsaktieselskabet
K.a.B. International samt K.a.B. Ejendomsinvest A/S, alle selskaber i koncernen har hjemsted i Kabenhavn.



Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International har i
regnskabsaret 2013 haft en samlet praemieindtagt
pa kr. 32,8 mio.kr. Selskabet har deltaget pa 4 kon-
trakter i 2013. Kontrakterne daekker hovedsageligt
property risk og cat risk, dvs. selskabet er ekspone-
ret overfor skaderisici som folge af naturkatastrofe
m.m. herunder jordskeaelv, kraftige storme, over-
svgmmelser og brand.

Herudover har selskabet en rakke kontrakter i af-
lgb. Ultimo 2013 var de samlede erstatningshensaet-
telser pa 53,6 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 2011 er derfor lukket pr. 30.
juni 2013 - med en combined ratio pa 83,5 pct. Ar-
gang 2012 bliver lukket pr. 30. juni 2014. ledelsen
vurderer ved udgangen af 2013, at Combined ratio
pa denne kontrakt bliver ca. 100 pct. Andelen af
Kilen Fikst Surplus kontrakten er blevet nedsat fra
2,75 pct. for argang 2012 til 2,0 pct. for argang
2013.

Siden 2008 har K.a.B. International ogsa tegnet en
andel af Kiln’s Special Surplus kontrakt. Denne kon-
trakt er ligeledes blevet fornyet for 2013 med en
andel pa 0,5 pct. Andelen var pa 1,5 pct. i 2012.
Preemien for kontrakterne er estimeret til 15,2
mio.kr. i 2013, til sammenligning med 23,8 mio.kr. i
2012.

Det er besluttet at stoppe al indtegning af reassu-
rancekontrakter i K.a.B. International fremover. Sa
derfor er der ikke fornyet nogen kontrakter for
2014.

Ar 2013 var ogsa praeget af vejrkatastrofer med
store gkonomiske skader. Men nar vi ser pa skader
pa forsikrede vardier har det varet et relativt ro-
ligt ar.

Arets storste skade var de voldsomme oversvemmel-
ser, der indtraf i juni maned i Tyskland, Tjekkiet og
@strig. De skonomiske skader er vurderet til 18 mia.
USD, mens de forsikrede skader skannes til 4,1 mia.
usD.

Herudover ramte en voldsom haglstorm Tyskland og
Frankrig i juli maned. Forsikringsskaderne belgber
sig til skensmaessigt 3,4 mia. USD.

USA blev ramt af en del tornadoer og tordenstorme i
2013 med skader pa skensmaessigt mellem 1,4 mia.
USD og 1,8 mia. USD.

Danmark og Tyskland har vaeret ramt af stormen
”Allan”, som indtraf i oktober 2013. De gkonomiske

Beretning for 2013

skader er skgnnet til 2,7 mia. USD, mens de forsik-
rede skader belgber sig skegnsmaessigt til 1,4 mia.
USD. | december 2013 ramte stormen ”Bodil” Dan-
mark og England. De forsikrede skader er vurderet
til ca. 1,5 mia. USD.

Tyfonen Haiyan bragte ded og edelaeggelse til Filip-
pinerne og ca. 7.000 mennesker blev i november
2013 draebt af denne voldsomme katastrofe. Rent
forsikringsmaessigt har den dog kun forvoldt mindre
skade, da mange af vaerdierne er uforsikrede.

De storste skader omfattet af Kiln’s First Surplus
kontrakt var oversvemmelsen i Tyskland og Tjekkiet
i juni 2013. Der estimeres med, at skaden vil blive
ca. 2,0 mio. GBP. Haglstormen i juli er vurderet til
ca. 2,2 mio. GBP. Der har ogsa vaeret oversvemmel-
ser i Canada og den estimerede skade til kontrakten
er vurderet til ca. 2,0 mio. GBP. Heraf omfatter
K.a.B. Internationals daekningsforpligtelse 2,0 pct.

De storste skader for Special Surplus kontrakten er
for oversvemmelserne i Tyskland estimeret til ca.
0,2 mio. GBP. For haglstormen i juli i Tyskland esti-
meres der med skader pa ca. 0,7 mio. GBP. Alle
belgb er for 100 pct. daekning. K.a.B. International
daekningsforpligtelse omfatter kun 0,5 pct. heraf.

K.a.B. international har i 2013 deltaget pa en kvote
kontrakt fra Groupe Azur i Frankrig. Denne kontrakt
daekker kun brand, og har naesten hvert eneste ar
haft positivt resultat. For 2013 estimeres der med
en combined ratio pa 97,5 pct.

| 2013 deltog selskabet ogsa pa en kontrakt i Japan
fra Sompo, som ventes at fa en combined ratio om-
kring 100 %. Kontrakten daekker bl.a. brand, entre-
prise, tyveri, oversvemmelse og storm, men ikke
jordskaelv.

Investeringsvirksomhed

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 bgrsnoterede
som unoterede aktier. Investering i renteprodukter
foretages i savel danske som udenlandske stats- og
realkreditobligationer.

En del af selskabets investeringer varetages af en
ekstern portefaljeforvalter, der referer til investe-
ringskomitéen i Kebstaedernes Forsikring, der ogsa
varetager ansvaret for K.a.B. Internationals investe-
ringer i henhold til de af selskabets bestyrelse ud-
stukne politikker og retningslinjer. Den eksterne
forvalter investerer i henhold til den af bestyrelsen



fastlagte investeringspolitik og inden for rammerne
af en af bestyrelsen fastsat risikoramme.

Den gvrige investeringsportefelje er af investerings-
komitéen placeret som sikkerhed for forsikrings-
maessige forpligtelser. Udover likvide indskud er
disse sikkerheder placeret i helt korte amerikanske
statsobligationer til udlgb.

2013 var generelt praeget af optimisme pa aktie- og
obligationsmarkederne efter finanskrisen i 2008.
Bade i Europa og USA har finansmarkederne vaeret
understgttet af centralbankernes lavrentepolitik.
Troen pa en fortsat lav rente har givet investorerne
appetit pa mere risikobetonede aktivtyper, som
f.eks. aktier. Der har dog fortsat vaeret perioder i
lobet af aret med nogen nervgsitet. Navnlig har
tilbageslagene vaeret begrundet i, at markederne
har oplevet risiko for, at politikerne og centralban-
kerne i USA og Europa ville svigte den markeds-
understgttende finans- og pengepolitik. De reelle
tegn pa forbedring af gkonomien kunne farst spores
sent pa aret i form af en svag forbedring af beskaef-
tigelsen i USA og en beskeden gkonomisk vaekst i
Europa. Disse tegn taler for en fornuftig kursudvik-
ling for 2014 set under ét.

Selskabets portefgljeforvalter, der passer 66,0
mio.kr. af selskabets investeringer har i 2013 haft
en stort set uaendret risikovillighed sammenlignet
med 2012, dog med varierende risikoudnyttelse over
aret. Som helhed har aret givet et godt afkast set i
lyset af den fortsat begraensede risikopadragelse og
de gennemgaende lave renteniveauer i aret. Samlet
set blev arets afkast i den eksternt forvaltede porte-
falje pa 7,5 pct. Et resultat, der ma betegnes som
tilfredsstillende.

Risikostyring

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. Internationals pri-
maere opgave er at patage sig og finansiere risici, og
det forretningsmaessige resultat pavirkes navnlig af
skadeerstatninger som felge af storm, brand, jord-
skaelv og oversvemmelser samt udviklingen pa det
finansielle marked. Selskabet har kun indgaet reas-
suranceaftaler med anerkendte genforsikrings-
forsikringsselskaber som contract leaders. Bestyrel-
sen foretager lgbende overvagning af den resultat-
maessige udvikling kvartal for kvartal. Hvert ar gen-
optages kontrakternes fornyelse til genvurdering.

Selskabets markedsrisici bestar i andringer i rente,
aktie- og valutakurser, som kan pavirke egenkapita-
len. Risikoen ved investeringerne begraenses ved, at
de skal ligge inden for et samlet risikoloft for inve-
steringsportefaljen. | fastlaeggelsen af dette mal er
der beregnet, hvor meget markedsrisiko, selskabet
kan lgbe, uden at bringe den tilstraekkelige solvens-
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kapital for at drive selskabets forsikringsvirksomhed
i fare selv under meget ekstreme stressforhold pa
aktie- og obligationsmarkeder i Danmark og udlan-
det.

Bestyrelsen folger selskabets markedsrisici bl.a. 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. Internationals IT-sikkerhed varetages af Kab-
staedernes Forsikring, som har ansvar for driften af
K.a.B. Internationals IT. Kgbstaedernes Forsikring
har udarbejdet en beredskabsplan og en teknisk
retableringsplan, som trader i kraft, hvis ét eller
flere af selskabets IT-systemer rammes af nedbrud.

Styring af K.a.B. Internationals risici er et vasent-
ligt ledelsesmaessigt fokusomrade for selskabets
bestyrelse og direktion, da en uforudset eller ukon-
trolleret udvikling kan pavirke koncernens resultater
og solvens vaesentligt og dermed de fremtidige for-
retningsmuligheder. Bestyrelsen fastsaetter og god-
kender den overordnede politik for risikopatagelse,
ligesom bestyrelsen fastlaegger de overordnede risi-
korammer samt den ngdvendige rapportering.

Risikovurdering og individuel solvensopggrelse

Selskabets bestyrelse har i november 2013 behand-
let en risikorapport for K.a.B. International, hvor
bestyrelsen arbejder med et sikkerhedsniveau pa
99,5 pct. | rapporten er selskabets risici opgjort
efter en sakaldt ORSA-proces (Own Risk and Solven-
cy Assessment) og baserer sig pa risikooplysninger
ultimo juni - ultimo september 2013. Det fremgik
ikke overraskende af rapporten, at de vaesentligste
risikoomrader er “forsikringsmaessige risici” med
32,0 mio.kr. og ”markedsrisici” med 23,9 mio.kr. ud
af en samlet risikoopggrelse pa 61,5 mio.kr., som
efter beregning af diversifikation mellem de forskel-
lige risikoomrader kunne opggres til 45,7 mio.kr.

Efter gennemgangen konstaterede bestyrelsen, at
K.a.B. International havde en solvensdackning pa
2,35 gange den tilstraekkelige basiskapital, og selv
et meget voldsomt stresstestscenarie medfarer ikke
krav om tilfarsel af yderligere kapital.

Pr. 31. december 2013 er selskabets individuelle
solvenskrav opgjort efter Solvens Il-principper til
48,1 mio.kr. og med en basiskapital pa 115,2
mio.kr. udger selskabets solvensgrad 2,4 mod 4,5
efter Solvens |-principper. Aret for pr. 31. december
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2012 blev solvenskravet opgjort til 67,6 mio.kr. og
basiskapitalen til 103,0 mio.kr. svarende til en sol-
vensgrad pa 1,52 mod 4,3 efter Solvens I-principper.
Selskabet har indtil 31. december 2013 anvendt en
intern risikomodel pa forsikringsomradet til disse
opgarelser, idet bestyrelsen har vurderet, at QIS4-
og QIS5-standardmodellen ikke passer pa et reassu-
ranceselskab. Fra og med 1. januar 2014 er en ny
dansk standardmodel for individuel solvensopggrelse
blev lovpligtig og bestyrelsen vil sikre en hensigts-
maessig implementering heraf.

Opgjort efter de nye regler gaeldende for danske
skadeforsikringsselskaber fra 1. januar 2014 er sol-
vensbehovet pr. 31. december 2013 estimeret til
59,2 mio.kr. og solvensgraden til 1,95. Det er navn-
lig markedsrisikoen der vejer tungere efter de nye
principper pga. af reglerne om ”Look through”, dvs.
at man skal kunne kigge igennem til underliggende
aktier og obligationer i investeringsforeninger og
Exchange Traded Funds. Hvis man ikke kan det, sa
belaster det markedsrisikoen hardere.

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. Kapitalngdplanen fastlaagger
et handlingsforleb for, hvordan bestyrelsen skal
reagere, hvis solvensgraden i vaerste fald matte
naerme sig de af bestyrelsen definerede kritiske
greenser. 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 skadeforlabet og investeringerne.

Set i lyset af, at det er besluttet, at K.a.B. interna-
tional ikke fornyr de eksisterende 4 kontrakter fra
og med 1. januar 2014 vil selskabets solvens lgbende
igennem 2014 og 2015 blive endnu bedre, idet de
forsikringsmaessige forpligtelser reduceres i takt
med, at de hidtidige indgaede kontrakters daek-
ningsperiode udlgber.

Organisation

Bortset fra direktgren har Forsikringsaktieselskabet
K.a.B. International ingen ansatte medarbejdere,
idet alle selskabets administrative funktioner vare-
tages af moderselskabet, Kabstaedernes Forsikring.

| 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 i 2013 som administrerende direktar
for Kebstaedernes Forsikring har oppebaret et sam-
let vederlag pa 5.558 t.kr. inkl. pensionsbidragsind-
betaling til Pensionsafviklingskassen pa 2.660 t.kr.
Hertil kommer en samlet hensaettelse til fratraedel-
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sesgodtgarelse pa 10.747 t.kr. inkl. forventet pensi-
onsbidragsindbetaling til Pensionsafviklingskassen pa
5.463 t.kr. Derudover har Mogens N. Skov haft fri bil
til radighed. Mogens N. Skov er ikke omfattet af
nogen former for variabel lgn eller incitamentspro-
grammer. Endvidere skal det oplyses, at det nu fra-
tradte bestyrelsesmedlem Jesper Franch i koncer-
nen Kgbstaedernes Forsikring har oppebaret et sam-
let vederlag pa 2.141 t.kr. inkl. pensionsbidrag pa
406 t.kr. i 2013. Hertil kommer en samlet hensaet-
telse til fratraedelsesgodtggrelse pa 1.358 t.kr. inkl.
pensionsbidrag pa 278 t.kr. Derudover har Jesper
Franch haft fri bil til radighed. Jesper Franch har
heller ikke vaeret omfattet af nogen form for varia-
bel lgn eller incitamentsprogrammer.

Revisionsudvalg

Revisionsudvalget for moderselskab Kagbstaedernes
Forsikring virker ogsa som revisionsudvalg for Kab-
staedernes Forsikrings datterselskaber - og er der-
med 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, fratraedelsesgodtgarelse mv. til
medlemmer af bestyrelsen eller direktgren udover
hvad der indgar i administrationshonorar, jf. note 5.

Finanstilsynsinspektion

K.a.B. International havde ordinzert besgg af Finans-
tilsynet i august maned 2013. Inspektionen var et
led i Finanstilsynets ordinaere inspektionsprogram.

Under inspektionen blev K.a.B. Internationals aktivi-
tetsomrader gennemgaet ud fra en risikobaseret
vurdering, hvor der blev lagt starst vaegt pa de om-
rader, der havde den starste risiko. Inspektionen
omfattede blandt andet K.a.B. Internationals forret-
ningsmodel, forsikringsomradet, investeringsomrad-
et og kapitalforhold. Inspektionen blev foretaget
med baggrund i, at der forinden var truffet beslut-
ning om ikke at forny de eksisterende reassurance-
kontrakter fra og med 1. januar 2014.

Generelt var det med tilfredshed, at bestyrelsen
kunne konstatere, at selskabet lever op til Finans-
tilsynets retningslinjer for ledelse og styring af et
forsikringsselskab, den sakaldte §71-bekendtgarelse.
Selskabet har saledes godt styr pa savel den strate-
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giske som daglige ledelse af selskabet, herunder
forsikringsomradet, investeringsomradet og den dag-
lige operationelle handtering af praemier, skader og
omkostninger. Selskabet fik et enkelt pabud af ad-
ministrativ karakter, som hurtigt blev afklaret med
Finanstilsynet og fuldt ud efterlevet. Finanstilsynet
konkluderede endvidere, at K.a.B. International har
en saerdeles god solvensgrad i forhold til det indivi-
duelle solvensbehov, idet K.a.B. international sol-
vensgrad blev opgjort til 154 procent pr. 30. juni
2013, dvs. en overdaekning pa 38,7 mio.kr.

Vaesentlige begivenheder efter regnskabsarets af-
slutning

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

Forventninger til fremtiden

Der bliver ikke yderligere tegning af kontrakter for
2014, idet det er blevet besluttet helt at stoppe
med at tegne nye kontrakter i K.a.B. International.
Selskabet vil fortsaette med at varetage arbejdet
med at administrere de eksisterende kontrakter, der
fortsat har en daekningsperiode frem til medio 2015.
Endvidere vil de gamle de gamle aflgbskontrakter
blive passet eller kommuteret.

Selskabet fortsaetter med at forvalte sin vaerdipapir-
portefalje med en diversifikation pa bade obligatio-
ner og aktier i Danmark og udlandet. Set i lyset af
det lave renteniveau og en forsigtig investeringspoli-
tik forventes et afkast i sterrelsesorden 3 - 6 pct.,
dog isaer afhaengig af udviklingen pa de internatio-
nale aktiemarkeder.

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

Beretning for 2013

Regnskabsgennemgang

Forsikringsaktieselskabet K.a.B. Internationals regn-
skab for perioden fra 1. januar til 31. december
2013 - selskabets 28. regnskabsar - viser et overskud
pa 8,9 mio.kr. efter skat. Resultatet er sammensat
af et overskud pa forsikringsvirksomheden pa 6,5
mio.kr., et overskud pa 5,7 mio.kr. fra investerings-
virksomheden samt en beregnet selskabsskat pa 3,3
mio.kr.

De samlede pramieindtagter for egen regning faldt
fra 34,1 mio.kr. i 2012 til 32,3 mio.kr. i 2013. Faldet
skyldes den tidligere omtalte mindre andel i 2013 i
forhold til 2012 af de 2 Kiln-kontrakter First Surplus
og Special Surplus.

Arets erstatninger for egen regning er opgjort til
17,3 mio.kr. - mod 22,2 mio.kr. i 2012 - og de for-
sikringsmaessige driftsomkostninger belgb sig til 8,7
mio.kr. - mod 10,2 mio.kr. i 2012. Besparelsen pa
1,5 mio.kr. skyldes en reduktion i de udgiftsfarte
provisioner for de indtegnede reassurancekontrak-
ter. Efter fratraek af en beregnet forsikringsteknisk
rente pa 0,3 mio.kr. realiserede selskabet saledes et
overskud af den egentlige forsikringsvirksomhed pa
6,6 mio.kr.

Egenkapitalen kan ved arets udgang opggres til
116,7 mio.kr. mod 107,7 mio.kr. i 2012, og selska-
bet opfylder solvenskravet 4,5 gange ved udgangen
af 2013 opgjort efter Solvens I-reglerne.

Overskudsdisponering
Arets resultat udger 8.932 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
Afdelingsdirekter Arne Lund

Juridisk chef Louise Foldager

Generalsekretaer Susan V. Lund

Revision

KPMG, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

Generalforsamling
Ordinaer generalforsamling afholdes 25. marts 2014 pa selskabets adresse.

Andre ledelseshverv

for bestyrelsen:
Administrerende direkter Mogens N. Skov
Administrerende direktar i MNS Consult ApS

Formand for bestyrelsen i K.a.B. Ejendomsinvest og Garanti Invest A/S.

Louise Foldager, compliance og HR
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2013 for Forsikrings-
aktieselskabet K.a.B. International.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2013 samt resultatet af selskabets
aktiviteter i regnskabsaret 2013.

Kebenhavn, den 25. marts 2014

Niels Breinhold Hansen
direktar

Bestyrelse

Mogens N. Skov Louise Foldager

formand

Arne Lund

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.

Susan V. Lund



Den uafhaengige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i Forsikringsaktieselskabet K.a.B. International

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Forsikrings-
aktieselskabet K.a.B. International for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2013. Ars-
regnskabet omfatter resultatopgerelse, totalind-
komstopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse
og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om
finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for darsregnskabet

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 ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
laegger og udfgrer 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-

Kebenhavn, den 25. marts 2014
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
statsaut. revisor

Anja Bjernholt Lithcke
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 2013 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2013 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
udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa den-
ne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.



Resultatopgorelse

t.kr. Note 2013 2012
Bruttopraemier 29.024 39.789
Afgivne forsikringspraemier -24 -1.046
Zndring i praemiehensaettelser 3.770 -5.030
/Zndring i genforsikringsandel af praeemiehensaettelser -424 424
Praemieindtaegter f.e.r., i alt 2 32.346 34.137
Forsikringsteknisk rente 3 251 329
Udbetalte erstatninger -30.617 -34.666
Modtaget genforsikringsdaekning 1.600 0
/Zndring i erstatningshensaettelser 11.786 12.576
Zndring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser -100 -85
Erstatningsudgifter f.e.r., i alt 4 -17.331 -22.175
Erhvervelsesomkostninger -7.522 -9.058
Administrationsomkostninger -1.187 -1.142
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r., i alt 5 -8.709 -10.200
Forsikringsteknisk resultat 6.557 2.091
Renteindtaegter og udbytter m.v. 1.737 1.372
Kursreguleringer 6 4.817 4.930
Renteudgifter -1 -3
Administrationsomkostninger i forbindelse med

investeringsvirksomhed -515 -404
Investeringsafkast, i alt 6.038 5.895
Forrentning af forsikringsmaessige hensattelser 3 -344 -388
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 5.694 5.507
Resultat for skat 12.251 7.598
Skat 7 -3.319 -1.761
Arets resultat 8.932 5.837
Totalindkomstopggrelse

Arets resultat 8.932 5.837
Anden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 8.932 5.837




Balance

t.kr. Note 2013 2012
AKTIVER

Kapitalandele 8 14.103 12.432
Investeringsforeningsandele 48.352 46.479
Obligationer 11 52.291 53.904
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 114.746 112.815
Genforsikringsdepoter 5 5
Investeringsaktiver, i alt 114.751 112.820
Genforsikringsandele af praamiehensaettelser 0 424
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 2.512 2.615
Genforsikringsandele af hensattelser til

forsikringskontrakter, i alt 2.512 3.039
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 16.392 16.544
Tilgodehavender, i alt 16.392 16.544
Aktuelle skatteaktiver 135 113
Udskudte skatteaktiver 9 1.144 4.463
Likvide beholdninger 11 44,937 51.321
Andre aktiver, i alt 46.216 55.897
Tilgodehavende renter samt optjent leje 95 148
Periodeafgransningsposter, i alt 95 148
Aktiver, i alt 179.966 188.448
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Balance

t.kr. Note 2013 2012
PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital 7.000 7.000
Katastrofe- og dispositionsfond 109.679 100.747
Egenkapital, i alt 10 116.679 107.747
Preemiehensaettelser 8.337 12.107
Erstatningshensaettelser 53.578 66.665
Hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 61.915 78.772
Geeld i forbindelse med genforsikring 1.252 1.723
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 53
Anden geeld 120 153
Geeld, i alt 1.372 1.929
Passiver, i alt 179.966 188.448
Anvendt regnskabspraksis 1

Eventualforpligtelser 11

Neaertstdende parter 12

Folsomhedsoplysninger 13

Forsikringsteknisk resultat pr. forretningsomrade 14

Hoved- og nogletal 15

Risikooplysninger 16

Bevaegelser pa egenkapitalen

t.kr. Aktiekapital Katastrofe- og dispositionsfond Egenkapital i alt
Pr. 31. december 2011 7.000 94.910 101.910
Arets resultat 5.837 5.837
Anden totalindkomst 0 0
Pr. 31. december 2012 7.000 100.747 107.747
Arets resultat 8.932 8.932
Anden totalindkomst 0 0
Pr. 31. december 2013 7.000 109.679 116.679
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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 tvaer-
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 saerskilte oplysnin-
ger herom.

Regnskabsmaessige skon

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan
og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af akti-
ver og forpligtelser, og dermed resultatet i inde-
vaerende og kommende ar. De vaesentligste skgn
og vurderinger vedrerer vurdering af erstatnings-
hensaettelser samt diskontering af tilgodehaven-
de reassurancedaekning 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 vaerdipapi-
rer foretages til markedskurser pa transaktions-
dagen.

Anden totalindkomst

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

Resultatopgerelsen

Praemieindtaegter

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

Afgivhe genforsikringspraemier fremkommer som
arets andel af bruttopraemierne, som afgives til
andre forsikringsselskaber som felge af genforsik-
ringsdaekning.

Forsikringsteknisk rente
Til forsikringsteknisk resultat henfgres en for-
rentning af de forsikringsmaessige hensaettelser

Noter

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-
vaerdi 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 henseaettelser 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 genforsikringsdaekning  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.

Investeringsvirksomhed

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.

Renter og udbytter mv. indeholder de i regn-
skabsaret modtagne udbytter og optjente renter.
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Kursregulering indeholder realiserede og urealise-
rede gevinster og tab.

Omkostninger ved investeringsvirksomhed omfat-
ter bl.a. omkostninger ved kgb og salg af veerdi-
papirer.

Skat

Selskabet er sambeskattet med modervirksomhe-
den, Kaebstaedernes Forsikring samt sgstervirk-
somheden K.a.B. Ejendomsinvest 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 males pa grundlag af de skatteregler
og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat
forventes udlast som aktuel skat

Udskudt skat afseettes af forskellen mellem
regnskabs- 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
dagsvaerdien ved brug af vaerdiansattelses-
teknikker, der har til formal at fastlaegge den
transaktionspris, som ville fremkomme i en
handel pa malingstidspunktet mellem uafhaen-
gige parter, der anlagger normale forretnings-
maessige betragtninger. Som vaerdiansaettelses-
teknikker anvendes bl.a. indre vaerdi baseret pa
seneste kendte regnskabsinformationer, seneste
kendte handelspriser eller den anvendte
vaerdiansattelse hos storre aktionaerer eller
eksterne revisorer.

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

Noter

Genforsikringsandele af erstatningshensattelser
udger de belab, som forventes modtaget fra gen-
forsikring i henhold til de indgaede genforsik-
ringskontrakter. Genforsikringsandelene males til
diskonteret veaerdi efter samme principper som
geldende for praemie- og erstatningshensaet-
telser.

Forsikringsmaessige hensaettelser
Praemie- og erstatningshensaettelser er opgjort
under hensyntagen til foreliggende oplysninger fra
reassurandgrer og reassurancemaeglere, der er
leaders pa de indgaede kontrakter.

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 vaerdi, 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.

Aflabsresultat

Da de underliggende forsikringskontrakter pa reas-
surancekontrakterne, ikke folger kalender-aret,
opgares aflgbsresultatet for skader pa tidligere ar
ud fra de informationer, selskabet modtager fra
reassurandgrerne. Det betyder, at skader henfgres
til det regnskabsar, hvori de er indtruffet.

Gaeld og periodeafgraensningsposter males til
nettorealisationsvaerdi.

Fremmed valuta

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

Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og
-tab medtages i resultatopgarelsen.

13



Noter

t.kr. 2013 2012

Note 2 Premieindtagter
Pramieindtaegter, brutto, fremkommer saledes:
Proportional indirekte forsikring 32.799 34.774

Ikke proportional indirekte forsikring -5 -15
32.794 34.759

Afgivne genforsikringspraemier -448 -622

Preemieindtaegter, f.e.r. 32.346 34.137

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. 67.568 79.470

Heraf modsvares af genforsikringsdepoter -5 -7
67.563 79.463

Renten heraf beregnet i henhold til hensattelsernes forventede 344 388

afviklingstid.

Realiseret rente af genforsikringsdepoter, der modsvarer

forsikringsmaessige hensaettelser f.e.r. 0 0

Forggelse af forsikringsmaessige hensaettelser, der kan henfgres

til diskontering. -93 -59

Forsikringsteknisk rente 251 329

Note 4 Erstatningsudgifter
Aflabsresultat ved afvikling af erstatningshensaettelserne pr. 31. december udger fglgende:

Bruttoaflabsresultat 2.392 12.898
Aflabsresultat f.e.r. 3.869 12.825

Note 5 Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Udover direktion er der ingen ansatte i selskabet.
Bestyrelse og direktion oppebaerer ikke vederlag fra selskabet

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

Niels Breinhold Hansen, direkter 10.000 10.000
Mogens N. Skov, bestyrelsesformand 10.000 10.000
Jesper Franch, bestyrelsesmedlem (fratradt 18.12.2013) 10.000 2.500
Louise Foldager, bestyrelsesmedlem 10.000 10.000
Lone Kyhl Hendriksen, bestyrelsesmedlem (fratradt den 10.10.2013) 7.500 10.000
Susan V. Lund, bestyrelsesmedlem (tiltradt 10.10.2013) 7.500 0
Arne Lund, bestyrelsesmedlem (tiltradt 18.12.2013) 0 0
Samlet vederlag 55.000 42.500
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Noter

t.kr. 2013 2012

Note 5 Forsikringsmaessige driftsomkostninger - forsat

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

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

Revisionshonorar til KPMG udger:

Lovpligtig revision 125 125
Andre ydelser 59 0
I alt 184 125

Note 6 Kursreguleringer

Kapitalandele 2.049 504
Investeringsforeningsandele 3.560 3.608
Obligationer 411 1.937
Valutakursregulering mv. -1.203 -1.119
4.817 4.930
Note 7 Skat
Skat af arets resultat 0 -1.853
Regulering af skat tidligere ar -211 92
Regulering af udskudt skat -3.108 0
-3.319 -1.761

Effektiv skatteprocent:

Aktuel skatteprocent 25,0% 25,0%
Regulering for ikke skattemaessige poster 0,4% -0,6%
Regulering af skat tidligere ar 1,7% -1,2%
| alt effektiv skatteprocent 27,1% 23,2%

Betalte skatter til moderselskabet i regnskabsaret andrager 0 t.kr. (2012: 61 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 0

Egenkapitalen pr. 31. december 2011 udgjorde 11.702 t.kr.
Selskabet er under konkurs.
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Noter

t.kr. 2013 2012
Note 9 Udskudte skatteaktiver

Udskudt skat 1. januar 4.463 6.166
Arets regulering -3.319 -1.703
Udskudt skat 31. december 1.144 4.463
Hensaettelse til udskudt skat vedrerer:

Underskud til fremfarsel 1.144 4.463
| alt 1.144 4.463
Note 10 Egenkapital

Egenkapitalen fordeler sig saledes:

Aktiekapital 7.000 7.000
Katastrofe- og dipositionsfond:

Saldo 1. januar 100.747 94.910
Periodens andring 8.932 5.837
Saldo ultimo 109.679 100.747
Egenkapital 116.679 107.747
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 116.679 107.747
Diskontering -253 -301
Skatteaktiver -1.144 -4.463
Basiskapital 115.282 102.983
Kapitalkrav (Solvens 1) 25.365 23.873
Note 11 Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser vedregrende international reassurance: 4.962 5.120
Selskabet har stillet sikkerhed i form af investeringsaktiver

vedrgrende international reassurance: 66.261 68.887

Selskabet indgar i en faelles momsregistrering med de gvrige selskaber i koncernen Kagbstaedernes

Forsikring. Selskaberne hafter solidarisk for den samlede momsbetaling.

Selskabet er forpligtiget til at indskyde yderligere 128 t.GBP (2012 185 t.GBP) i et investeringsselskab.

Selskabet indgar i en sambeskatning med de gvrige selskaber i koncernen Kgbstaedernes Forsikring med
kabstaedernes Forsikring som administrationsselskab. Selskaberne hafter solidarisk for den samlede

skattebetaling. Den beregnede skat til betaling for 2013 udger 23.180 t.kr.
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t.kr.

2013

Noter

2012

Note 12 Neaertstaende parter

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

moderselskab, Kebstadernes Forsikring.

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

basis.

Der er indgaet aftale om forrentning af lgbende mellemvarender mellem koncernselskaber pa saedvanlige

markedsbaserede vilkar.

Note 13 Faelsomhedsoplysninger
Pavirkning af egenkapitalen ved:
Rentestigning pa 0,7 pct. point
Rentefald pa 0,7 pct. point
Aktiekursfald pa 12 pct.
Valutakursrisiko (VaR 99)

Tab pa modparter pa 8 pct.

Note 14 Forsikringsteknisk resultat pr. forretningsomrade
Anden forsikring:
Bruttopramier

Bruttopraemieindtaegter
Bruttoerstatningsudgifter
Bruttodriftsomkostninger
Resultat af afgiven forretning
Forsikringsteknisk rente
Forsikringsteknisk resultat

Note 15 Hoved- og nggletal
Der henvises til ledelsens beretning side 2.

Note 16 Risikooplysninger
Der henvises til ledelsens beretning side 4.

716 1.378
-716 -1.378
-6.384 -5.160
-2.435 -3.078
-936 -1.529
29.024 39.789
32.794 34.759
-18.831 -22.090
-8.709 -10.200
1.052 -707
251 329
6.557 2.091

17



