PenSam Forsikring A/S

Arsrapport 2018

PenSam

Jorgen Knudsens Vej 2
3520 Farum
CVR-nr. 17 11 81 88



Indholdsfortegnelse

Ledelsesberetning
Beretning fra direktionen..............ccccccoeiiviieeneeen. 2
Kunder og produkter .........cccecvvieeeeeeeiiiiiiieeeeeeenn 3
Resultat, solvens og kapitalgrundlag .................... 4
OrganiSation ........ccccvvvivrieienees e 6
Ledelse 0g reVviSion .........ccccuvvvviiiieeeesiiiiiiiieeee e 8
Ledelseshvery mv. .......ccccccvviieeniiiec e 9

Arsregnskabet
Ledelsespategning.........ccceeeveeeeieciiesrecre e 11
Den interne revisions revisionspategning............ 12
Den uafhaengige revisors revisionspategning.....13
Resultatopgarelse........cccccveveeiiiviiieeeee e, 16
Balance..........cccveeiiiii 17
Egenkapitalopggarelse...........cccceeeeii . 19



Beretning fra direktionen

PenSam Forsikring oplevede et godt 2018 med hgj
veekst og flotte malinger i forbruger- og prissammen-
ligninger.

@nsket om at sikre et rationelt og fokuseret PenSam
til gavn for pensionskunderne har for 2018 defineret
retningen for det forretningsmaessige fokus.

For PenSam koncernen har det betydet, at visionen
om et samlet PenSam i en helhed er kommet et skridt
naermere. Tilvalgsforretningerne PenSam Forsikring
og PenSam Bank er blevet rendyrkede og samlet un-
der PenSam Liv.

Tegning af kollektive produkter i form af forsikring ved
visse kritiske sygdomme og Hold Fast ophgrer ved
udgangen af 2018, da disse fremover tegnes direkte
af PenSam Liv i tilknytning til arbejdsmarkedspensi-
onsordningerne.

Der er fortsat stigende interesse for de individuelle
forsikringsprodukter, der tilbydes pensionskunderne i
PenSam og bruttopreemierne steg i 2018 med 16,0%.
De samlede bruttopreemier for bade kollektiv og indi-
viduel steg 6,6%.

PenSam Forsikring skal veere relevant for pensions-
kunderne i PenSam og samtidig veere en rentabel for-
retning.

| 2019 har PenSam Forsikring fokus pa rentabiliteten,
hvor det bliver ngdvendigt med praemiestigninger.
Samtidig vil PenSam Forsikring ggre det mere attrak-
tivt for loyale kunder, der samler deres privatforsikrin-
ger i PenSam Forsikring. Derfor introduceres i 2019
en samlerabat til vores helkunder.

Vores praemier vil fortsat veere konkurrencedygtige,
og pa nogle omrader ogsa de billigste.

Torsten Fels
Adm. direktar



Kunder og produkter

Kunder

PenSam Forsikring er et forsikringsselskab hovedsa-
geligt for pensionskunderne i PenSam, medlemmer af
FOA samt deres familier.

Hovedparten af forretningsomfanget vedrgrer i 2018
de kollektive forsikringsdeekninger tilknyttet arbejds-
markedspensionsordningerne i PenSam Liv og Pen-
sionskassen PenSam.

Ultimo 2018 havde PenSam Forsikring 198.600 kun-
der med kollektive deekninger og 25.700 kunder, der
havde en individuel privatforsikring.

Produkter

Kollektive produkter

De kollektive produkter er forsikring ved visse kritiske
sygdomme, Hold Fast Gruppeforsikring samt kollek-
tivt tegnede forsikringer ved ulykke.

De samlede praemier for de kollektive produkter udgar
188,8 mio. kr. i 2018, hvilket er 63,1% af selskabets
samlede preemieindtaegt i 2018. Praemier til forsikring
ved visse kritiske sygdomme udggr 173,8 mio. kr. og
udger dermed starsteparten af de kollektive produkter
malt pa preemieindteegter.

| 2018 udggr de samlede skadesudgifter 165,7 mio.
kr., hvilket er lavere end forventet.

Aftalen med PenSam Liv vedrgrende de kollektive for-
sikringsdaekninger ved visse kritiske sygdomme og
Hold Fast er opsagt med udgangen af 2018. Disse
daekninger vil fremadrettet blive tegnet i PenSam Liv.

Individuelle produkter

De individuelle produkter deekker de mest almindelige
forsikringsbehov hos en typisk familie og omfatter
ulykkesforsikring samt tingskadeforsikringerne auto-,
motorcykel-, indbo-, hus-, fritidshus- samt hundefor-
sikring.

PenSam Forsikring tilbyder herudover en arbejdslgs-
hedsforsikring som et supplement til dagpenge fra
kundens a-kasse.

De samlede praemieindteegter for de individuelle pro-
dukter udger i 2018 110,5 mio. kr.

PenSam Forsikring har mattet haeve preemierne pa
hus- og autoforsikring. Dette har betydet en lavere
veekst i antal policer i forhold til 2017, men samlet set
har der igen i 2018 veeret en flot veekst i bruttopraemi-
erne pa 16,0%.

Skadesforlgbet pa de individuelle produkter har gene-
relt veeret tilfredsstillende og bekraefter antagelsen
om, at kunderne i PenSam er gode kunder. |1 2018 er
skadesprocenterne pa nogle omrader dog steget mar-
kant, hvilket primeert skyldes to meget store brand-
skader pad hus- og indboforsikringerne.

Kundetilfredshed

PenSam Forsikring gnsker at have en hgj kundetil-
fredshed ved at levere produkter, der har nogle af de
bedst daekkende betingelser i markedet og samtidig
er blandt de billigste i markedet.

At dette er lykkedes ses blandt andet af forbruger- og
prissammenligninger, hvor PenSam Forsikring altid
ligger godt placeret og eksempelvis i 2018 var "Bedst
i test” hos forbrugerrédet Teenk i deres analyse og test
af fritidshusforsikringer.



Resultat, solvens og
kapitalgrundlag

Avrets resultat for skat udger et overskud p& 8,3 mio.
kr. mod et underskud pa 7,4 mio. kr. i 2017. Arets re-
sultat er sammensat af et forsikringsteknisk resultat
pa 13,3 mio. kr. og et resultat af investeringsvirksom-
hed p& -5,0 mio. kr.

Arets resultat efter skat udger 0,0 mio. kr. Der er fore-
taget en regulering af det udskudte skatteaktiv pa 6,4
mio. kr., som har forgget arets skatteudgift.

Der er i 2018 opnaet et forbedret forsikringsteknisk re-
sultat som fglge af, at der i 2018 har veeret en aflgbs-
gevinst og et positivt resultat pa de kollektive produk-
ter.

Egenkapitalens forrentning udggr 0,0% i 2018 mod
-4,3% i 2017.

Resultatet for 2018 lever op til de forventninger, som
er udmeldt i halvarsrapporten. Resultatet anses for
ikke tilfredsstillende.

Der er i november udbetalt ekstraordingert udbytte pa
60 mio. kr. til PenSam Holding. Bestyrelsen indstiller,
at der ikke udloddes udbytte for 2018.

Bestyrelsen indstiller, at arets resultat overfares til
overfgrt resultat under egenkapitalen.

Preemier

Bruttopreemierne er steget fra 280,7 mio. kr. i 2017 til
299,3 mio. kr. i 2018, hvilket er en stigning pa 6,6%.
Stigningen i preemierne kan henfgres til de individu-
elle produkter som fglge af gget salg.

Reassurancedaekningen omfatter en quota share
daekning og en katastrofedaekning (excess of loss).
Genforsikringsaftalerne er stort set uaendrede for
20109.

Erstatninger

Udbetalte erstatninger udger 244,1 mio. kr., hvilket er
en stigning pa 7,0 mio. kr. svarende til 2,9% i forhold
til 2017. Stigningen skyldes primaert ggede udbetalin-
ger til de individuelle produkter med 9,9 mio. kr., som
folge af et gget forretningsomfang og to store brand-
skader. Udbetalinger til de kollektive produkter er fal-
det med 2,9 mio. kr. i forhold til 2017.

Administrations- og erhvervelsesom-
kostninger

Administrationsomkostningerne udggr 32,3 mio. kr. i
2018, hvilket er pa niveau med 2017.

Erhvervelsesomkostninger udggr 9,6 mio. kr., hvilket
er et fald p& 10,9% i forhold til 2017.

Selskabet har en administrationsaftale med PenSam
A/S om levering af administrations- og forvaltningsop-
gaver, som PenSam A/S leverer til PenSam Forsik-
ring og de gvrige selskaber i PenSam.

Aflgbsresultat

Aflgbsresultatet udger et overskud pa 3,4 mio. kr. i
2018 mod et tab pa 6,2 mio. kr. i 2017. Aflgbsresulta-
tet af de kollektive produkter udviser et overskud pa
2,4 mio. kr., mens aflgbsresultatet for de individuelle
produkter udviser et overskud pa 1,0 mio. kr.

Combined ratio

Combined ratio udggr samlet for selskabet 95,7%.
Combined ratio er faldet i forhold til 2017, hvor den
udgjorde 102,4%. Faldet skyldes en positiv udvikling
for de kollektive deekninger, hvor den indtjente pree-
mie er steget, og den reserveregulerede skadesudgift
er faldet.

Afkast

Investeringsafkastet udger i 2018 et tab pa 0,9 mio.
kr. far omkostninger, hvilket giver et negativt afkast pa
0,6%.

Selskabets investeringer er primeert placeret i obliga-
tionsbeholdninger med en relativ kort varighed. Udvik-
lingen i kreditspaendene og renten har medfart nega-
tive kursreguleringer p& selskabets obligationsbe-
holdning. Selskabets beholdning af aktier er afheen-
det, men har bidraget med et afkast pa 0,4%.

Hensaettelser

Erstatningshensaettelserne udger 92,3 mio. kr. mod
85,6 mio. kr. i 2017, svarende til en stigning pa 6,7
mio. kr. Erstatningshenseettelserne vedrgrende de
kollektive produkter er gget med 1,1 mio. kr., mens
erstatningshensaettelserne for de individuelle produk-
ter er gget med 5,6 mio. kr. Udviklingen i de individu-
elle produkter skyldes dels, at der er anmeldt et par
stgrre skader, dels en fortsat stigning vedrgrende
tingskadeforsikringerne som fglge af gget forretnings-
omfang.



Egenkapital

Selskabets egenkapital 31. december 2018 udgar
68,5 mio. kr. efter overfgrsel af arets resultat samt
ekstraordineer udlodning af udbytte i lgbet af regn-
skabsaret pa 60,0 mio. kr.

Solvenskapitalkrav og kapitalgrundlag

Den overordnede metode til beregning af solvenska-
pitalkravet falger standardmodellen.

Solvenskapitalkravet faldt i 2018, hvilket primaert skyl-
des ophgr af tegning af produkterne Forsikring ved
visse kritiske sygdomme og Hold Fast fra 2019.

Solvenskapitalkravet udggr 38,6 mio. kr., hvilket giver
en solvensdaekning pa 2,2.

I mio. kr. 2018 2017
Markeds-, kredit- og

modpartsrisiko 5 L
Forsikringsmaessige risici 53,3 88,7
Operationelle risici 35 8,5
Andet (diversifikation,

skatteaktiv, mv.) L S
Solvenskapitalkrav 38,6 70,4
Solvenskapitalkrav 38,6 70,4
Minimumskapitalkrav 27,6 31,7
Kapitalgrundlag 85,5 145,0
Solvensdeaekning 2,2 2,1

Kapitalgrundlaget bestar af selskabets egenkapital og
fortjenstmargen. Kapitalgrundlaget er reduceret i
2018 som fglge af en ekstraordineer udlodning af ud-
bytte, som skal ses i lyset af ophgr af aftalen vedrg-
rende forsikring af kritisk sygdom.

2018 2017 2016 2015 2014

Solvensdaekning (Solvens 2) 22 21 23 21 -
Solvensdeaekning (Solvens 1) - - - - 31

Begivenheder efter balancedagen

Der er i tiden fra 31. december 2018 til arsrapportens
underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter ledel-
sens opfattelse har veesentlig pavirkning pa selska-
bets gkonomiske stilling.

Forventninger til 2019

| 2019 vil de kollektive produkter under arbejdsmar-
kedspensionsordningerne veere flyttet til PenSam Liv.
Det vil medfare et veesentligt fald i de samlede brutto-
preemier.

Der forventes fortsat en stigning i bruttopraemierne pa
de individuelle produkter som fglge af selskabets
veekstplan. Der forventes et skadesforlgb og skades-
procenter, der er lavere end i 2018.

Der forventes samlet set et positivt resultat for aret.



Organisation

Ejerforhold

PenSam Forsikring er ultimo 2018 ejet 100% af Pen-
Sam Liv forsikringsaktieselskab, der har hovedsaede i
Furesg.

Aktiekapitalen i PenSam Forsikring er 25 mio. kr.

Bestyrelse

Bestyrelsen bestar af fem medlemmer, som alle er
valgt af generalforsamlingen. Bestyrelsen evaluerer
arligt sit arbejde, og i 2018 farte dette til en justering
af bestyrelsens sammenseetning, herunder en udvi-
delse med ét medlem. Bestyrelsesmedlemmerne
veelges for en periode pa et ar.

Bestyrelsen har i 2018 afholdt 6 ordinaere mgder. Her-
til kommer 4 mgder primeaert som fglge af koncernom-
struktureringer.

Revisionsudvalg

Revisionsudvalget overvager selskabets regnskabs-
og revisionsforhold samt risici knyttet til driften af sel-
skabet.

Bestyrelsen har besluttet, at der ikke etableres et seer-
skilt revisionsudvalg, men at den samlede bestyrelse
varetager revisionsudvalgets opgaver.

Kgnsmaessig sammenseetning

| forbindelse med aendring af koncernstrukturen i
2018 er bestyrelsens sammensaetning eendret. Besty-
relsen bestar ved udgangen af 2018 af fire kvinder og
en mand, og opfylder dermed ikke lzengere kravet om
en kensmaessigt ligelig fordeling.

Bestyrelsen vil i forbindelse med den arlige evaluering
af bestyrelsesarbejdet lsegge en plan for den fremti-
dige bestyrelsessammensaetning.

Der er ikke udarbejdet en politik for den kensmaessige
sammensaetning pa de gvrige ledelsesniveauer, da
der er under 50 ansatte i selskabet.

Daglig ledelse

Direktionen udger den daglige ledelse og bestar af
adm. direktar Torsten Fels.

Organisationen er indrettet med en reekke direktarom-
rader med ansvar for den Igbende drift og udvikling.
Den samlede ledelsesgruppe er angivet pa side 8.

Aflgnningspolitik

Bestyrelsen har fastsat en lgnpolitik, som skal fremme
en sund og effektiv styring af selskabet. Det er beslut-
tet, at der ikke udbetales bonus eller anden form for
resultatlgn eller variabel lgn til bestyrelsen, direktio-
nen eller andre ansatte med vaesentlig indflydelse pa
risikoprofilen.

Lagnpolitikken er godkendt af generalforsamlingen, og
kan leeses pa www.pensam.dk/loenpolitikker.

Vederlag til bestyrelse, direktion samt gvrige ansatte,
hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa selska-
bets risikoprofil, fremgar af note 6.

Outsourcing

PenSam Forsikring benytter i vaesentligt omfang out-
sourcing for at opn& en omkostningseffektiv og robust
administration.

Administrationsselskabet PenSam A/S varetager ho-
vedparten af de outsourcede aktiviteter og har videre-
outsourcet drift og udvikling inden for IT til KMD. Drift
og udvikling af det anvendte forsikringssystem er out-
sourcet til Gensam.

De outsourcede aktiviteter styres og overvages gen-
nem serviceleveranceaftaler og interne kontroller.

Revision

I henhold til en af bestyrelsen og revisionsudvalget ar-
lig godkendt revisionsstrategiplan reviderer selska-
bets interne revision regelmeessigt selskabets forret-
ningsgange og interne kontroller for at vurdere kvali-
teten og hensigtsmaessigheden heraf.

Den interne revisionschef afgiver tillige en pategning
pa selskabets arsrapport. Revisionschefen refererer
direkte til selskabets bestyrelse og afleegger rapport
om resultaterne af den udfgrte revision gennem en
skriftlig revisionsprotokol. Der er 6 ansatte i Intern Re-
vision, som tillige varetager revisionen af PenSam’s
gvrige virksomheder.

Regnskabsafleeggelsen og de interne kontroller, som
er forbundet med den finansielle rapportering, revide-
res af intern revision i samspil med den general-



forsamlingsvalgte eksterne revision, som ligeledes
forsyner selskabets arsrapport med en pategning.

Whistleblowerordning

Der er etableret en whistleblowerordning i selskabet,
og for at understrege uafheengigheden og bedst mu-
ligt at sikre anonymitet for en mulig whistleblower har
bestyrelsen valgt, at whistleblowerordningen skal va-
retages af en ekstern part.

Der har ikke veeret indberetninger under whistleblo-
werordningen i 2018.

Samfundsansvar

Selskabets primzere ansvarsomrade er at sikre de
bedst mulige produkter til kunderne samtidig med, at
der leveres et tilfredsstillende afkast til ejeren.

Samfundsansvar indgar som en naturlig del af driften
og udviklingen af forretningsomraderne i selskabet.
For PenSam Forsikring betyder det, at selskabet bi-
drager til social, gkonomisk og miljgmeessig beere-
dygtighed, hvilket afspejles i selskabets veerdier.

Selskabets samfundsansvar er nedskrevet i en sam-
let politik for hele PenSam og kan laeses pd PenSam’s
hjemmeside.https://www.pensam.dk/om-pensam/tal/
rapporter-og-statistikker/Sider/Rapporter-og-statistik-

ker.aspx

Intern kontrol og risikostyring ved
regnskabsafleeggelsen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede an-
svar for selskabets interne kontrol og risikostyring i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen. Den interne
kontrol og risikostyring er tilrettelagt séledes, at halv-
ars- og arsrapporten aflaegges i overensstemmelse
med lovgivningens krav, og sikrer, at veesentlige fejl
og uregelmaessigheder i regnskabsafleeggelsen fore-
bygges eller opdages og korrigeres.

Kontrolmiljg

De vaesentligste elementer i kontrolmiljget er en hen-
sigtsmaessig organisation, herunder behgrig funkti-
onsadskillelse samt interne politikker, forretnings-
gange samt procedurer.

Risikovurdering

Der foretages lgbende en vurdering af de regnskabs-
omrader og processer, som danner grundlag for regn-
skabsafleeggelsen.

Vurderingen foretages med henblik pa at identificere
omréder, hvor risikoen for fejl er saerlig stor som falge
af, at oplysningerne er baseret pa skan eller er for-
bundet med manuelle eller komplekse processer.

Kontrolaktiviteter

Formalet med de etablerede kontrolaktiviteter er at
forhindre, opdage og korrigere eventuelle vaesentlige
fejl og uregelmaessigheder i de data, som danner
grundlag for regnskabsafleeggelsen saledes, at risi-
koen for fejl i halvars- og arsrapporterne reduceres.

Kontrollerne omfatter blandt andet attestationer, af-
stemninger, analyser, funktionsadskillelse samt gene-
relle it-kontroller.

Overvagning og rapportering

Selskabet anvender systemer og manuelle ressour-
cer til at overvage de data, der danner grundlag for
den gkonomiske rapportering. Eventuelle svagheder
og veesentlige fejl korrigeres gjeblikkeligt og rapporte-
res til selskabets heaendelsesopsamling for operatio-
nelle risici.
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Ledelse og revision

Bestyrelse

Forbundsformand Mona Striib (formand)
Forbundssekreteer Helena Mikkelsen (naestformand)
Revisor Inge Beicher

Managing Partner Ole Bjarrum

Business Catalyst Pernille Thorslund

Direktion
Adm. direktar Torsten Fels

Ledelsesgruppe

Forretningsdirektar Birger Erich Ringstoft
Finansdirektar Peter @stergaard

Investeringsdirektgr Claus Jgrgensen

HR- og kommunikationsdirektgr Marie Bender Foltmann

Intern revisionschef
Palle Mortensen

Ekstern revision

PricewaterhouseCoopers,
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 33771231

Strandvejen 44, 2900 Hellerup



Ledelseshverv mv.

Bestyrelse

Medlem

Andre ledelseshverv

Mona Striib (formand)
Fadt 1961
Indtradt i bestyrelsen 4. november 2004

Helena Mikkelsen (naestformand)
Fadt 1985
Indtradt i bestyrelsen 4. september 2018

Inge Beicher
Fadt 1953
Indtradt i bestyrelsen 4. september 2018

Ole Bjarrum
Fadt 1952
Indtradt i bestyrelsen 17. januar 2012

Pernille Thorslund

Fadt 1974
Indtradt i bestyrelsen 4. september 2018

Udtradte bestyrelsesmedlemmer

Medlem af FOAs hovedbestyrelse

Medlem af FOAs politiske ledelse

Medlem af Forhandlingsfeellesskabets bestyrelse
Medlem af forhandlingsudvalget

Medlem af LO's hovedbestyrelse

Bestyrelsesformand i PenSam Bank A/S
Bestyrelsesnaestformand i PenSam Liv forsikringsaktie-
selskab

Medlem af FOAs hovedbestyrelse

Medlem af FOAs politiske ledelse

Medlem af LO's hovedbestyrelse

EPSU suppleant

Bestyrelsesneestformand i PenSam Bank A/S

Bestyrelsesmedlem i Pensionskassen PenSam
Bestyrelsesmedlem i PenSam Bank A/S

Direktar i Konsulentvirksomhed v/Ole Bjarrum
Bestyrelsesmedlem i PenSam Bank A/S

Bestyrelsesmedlem i Trademade Cosmetics A/S
Adm. direktgr i Yellowmind

Direktar i Thorslund af 23. juni 2016 IVS
Bestyrelsesmedlem i PenSam Bank A/S

Linda Ankerstjerne
Udtradt af bestyrelsen 3. september 2018

Kasper Gjedsted
Udtradt af bestyrelsen 3. september 2018



Direktion

Medlem Andre ledelseshverv

Torsten Fels Adm. direktgr i PenSam Holding A/S

Fadt 1959 Adm. direktar i PenSam Liv forsikringsaktieselskab
Indtradt i direktionen 1. januar 2013 Adm. direktgr i PenSam Bank A/S

Adm. direktar i Pensionskassen PenSam
Bestyrelsesformand i PenSam A/S
Bestyrelsesmedlem i Danish SDG Investment Fund

Eksponeringer mv.

Selskabet har ikke eksponeringer mod eller modtaget
sikkerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer og direk-
tarer eller med selskaber, hvori de nesevnte personer er
direktgrer eller bestyrelsesmedlemmer.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet
og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 2018 for
PenSam Forsikring A/S.

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med
Lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af

Farum, den 21. februar 2019

Direktion

Torsten Fels

Bestyrelse

Mona Striib, formand

Inge Beicher

Pernille Thorslund

11

resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar til 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfat-
telse en retvisende redeggrelse for udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en be-
skrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfak-
torer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

Helena Mikkelsen, naestformand

Ole Bjarrum



Den interne revisions
revisionspategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet for PenSam
Forsikring A/S giver et retvisende billede af selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2018 samt af resultatet af selskabets aktivite-
ter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 i
overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed.

Det er tillige vores opfattelse, at de etablerede forret-
ningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder
den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet
mod selskabets rapporteringsprocesser og vaesent-
lige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstil-
lende.

Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

PenSam Forsikring A/S’ arsregnskab for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2018 omfatter resultat-
opggrelse, totalindkomstopgagrelse, balance, egenka-
pitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis ("regnskabet”).

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vo-
res ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vee-
sentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p4 anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til Lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med kravene i Lov om finansiel virksomhed. Vi har
ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.
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Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med Lov om finansiel virksomhed. Ledel-
sen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et
regnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Den udfgrte revision

Revisionen er udfgrt pd grundlag af Finanstilsynets
bekendtgarelse om revisionens gennemfarelse i fi-
nansielle virksomheder mv. samt finansielle koncer-
ner og efter internationale standarder om revision.
Dette kreever, at vi planlsegger og udfarer revisionen
med henblik pa at opnd hgj grad af sikkerhed for, at
regnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.
Vores revision har omfattet alle vaesentlige og risiko-
fyldte omrader og er udfart i henhold til den arbejds-
deling, der er aftalt med ekstern revision.

Revisionen er planlagt og udfgrt séledes, at vi har vur-
deret de forretningsgange og interne kontrolprocedu-
rer, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring,
der er rettet mod selskabets rapporteringsprocesser
og vaesentlige forretningsmeessige risici.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger
for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
regnskabet. De valgte handlinger afhaenger af revi-
sors vurdering, herunder vurdering af risici for vee-
sentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne. En revision omfatter endvidere vur-
dering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, og om ledelsens regnskabsmaessige skgn
er rimelige samt en vurdering af den samlede prae-
sentation af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis

er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Farum, den 21. februar 2019

Palle Mortensen
Revisionschef



Den uafhangige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i PenSam Forsikring A/S.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resul-
tat af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. ja-
nuar - 31. december 2018 i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

PenSam Forsikring A/S’ arsregnskab for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2018 omfatter resultat-
opggrelse og totalindkomstopggrelse, balance, egen-
kapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udfarte vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis
er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafheengighed

Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
pvrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med
IESBA’s Etiske regler.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt
forbudte ikke-revisionsydelser, som omhandlet i ar-
tikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev farste gang valgt som revisor for PenSam
Forsikring A/S den 5. juli 2012 for regnskabsaret
2012. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlings-
beslutning i en samlet sammenhaengende opgave-
periode pa 7 ar frem til og med regnskabsaret 2018.
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Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af regnskabet for 2018. Disse forhold blev be-
handlet som led i vores revision af regnskabet som
helhed og udformningen af vores konklusion herom.
Vi afgiver ikke nogen seerskilt konklusion om disse
forhold.

Centralt forhold ved re-
visionen

Hvordan vi har behand-
let det centrale forhold
ved revisionen

Maling af erstatningshen-
seettelser

Selskabets erstatnings-
henseettelser udger i alt
92 mio. kr., hvilket udgar
70% af de samlede for-
pligtelser.

Erstatningshenseettel-
serne opggres som sum-
men af anmeldte, endnu
ikke afregnede erstat-
ningskrav med tilleeg af
forventede efteranmeldte
erstatningskrav samt
skgnnede erstatningskrav
for utilstreekkelig oplyste
forsikringsbegivenheder,
herunder skadesbehand-
lingsomkostninger.

Erstatningshenseettelser
er diskonteret til nutids-
veerdien.

Opgearelsen er baseret pa
ledelsesmaessige skan og
aktuarmaessige metoder.

De vaesentligste skgn og
forudseetninger vedrgrer
skgn over tidsmaeessig pla-
cering og omfang af frem-
tidige udbetalinger af er-
statninger, som bl.a. ba-
seres pa historiske ska-
desdata.

Vi fokuserede p& malin-
gen af erstatningshenseet-
telser, fordi disse i hgj
grad er baseret pa bety-
delige

Vi gennemgik og vurde-
rede de af virksomheden
tilrettelagte ~ forretnings-
gange og interne kontrol-
ler vedrgrende skades-
behandling og afsaettelse
af erstatningshensaettel-
ser.

For en stikprgve af ska-
desager testede vi be-
regningen af henseettel-
sen og anvendte data til
underliggende dokumen-
tation.

Vi vurderede og udfor-
drede de anvendte mo-
deller, metoder og forud-
seetninger ud fra vores
erfaring og branchekend-
skab med henblik p& at
sikre, at disse er i over-
ensstemmelse med re-
gulatoriske og regn-
skabsmeessige krav.
Dette omfattede en vur-
dering af kontinuiteten i
grundlaget for opggrel-
sen af erstatningshen-
seettelser.

Vi testede stikpravevist
beregningen af de op-
gjorte  erstatningshen-
seettelser.




regnskabsmaessige skan.

Der henvises til arsregn-
skabets omtale af "Regn-
skabsmeessige skgn samt
usikkerhed ved indreg-
ning og maling” i note 1
samt "Erstatningshenseet-
telser” i note 17.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vo-
res ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vee-
sentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at
indeholde veaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke
fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetnin-
gen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledel-
sen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
regnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvar-
lig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, med-
mindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere sel-
skabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggare dette.
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Revisors ansvar for revisionen af
regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikker-
hed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fares i overensstemmelse med ISA og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinfor-
mationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som bru-
gerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstem-
melse med ISA og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesent-
lig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der
er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage veesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensveaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sideseaettelse af intern kontrol.

e  Opnadr vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet p& grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
veesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortseette driften.



Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspategning gare
opmaerksom pé oplysninger herom i regnska-
bet eller, hvis s&danne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vo-
res konklusioner er baseret pa det revisionsbe-
vis, der er opnaet frem til datoen for vores revi-
sionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke
leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om regnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenhe-
der pa en sadan méade, at der gives et retvi-
sende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmeessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaes-
sige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under re-
visionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende
uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at
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pavirke vores uafhaengighed og, hvor dette er rele-
vant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret
til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der
var mest betydelige ved revisionen af regnskabet for
den aktuelle periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revi-
sionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggares, eller i de yderst
sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de
negative konsekvenser heraf med rimelighed ville
kunne forventes at veje tungere end de fordele, den
offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Hellerup, den 21. februar 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisor
mne24822

Erik Stener Jgrgensen
statsautoriseret revisor
mne9947



Resultatopggarelse
1. januar - 31. december

I't. kr.

Note 2018 2017
3 Bruttopraemier 299.270 280.697
4 Afgivne forsikringspreemier -23.275 -19.771

AEndring i preemiehenseettelser 8.386 -4.024
/AEndring i fortienstmargen og risikomargen 1.707 6.434
4 AEndring i genforsikringsandel af preemiehenseettelser 176 71
Praemieindteegter for egen regning, i alt 286.264 263.407
Udbetalte erstatninger -244.143 -237.150
4 Modtaget genforsikringsdeekning 15.321 11.220
AEndring i erstatningshensaettelser -6.755 -3.766
AEndring i risikomargen 147 -82
4 /Endring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser 2.898 -338
5 Erstatningsudgifter for egen regning, i alt -232.532 -230.116
Erhvervelsesomkostninger -9.613 -10.793
6 Administrationsomkostninger -32.318 -32.237
4 Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 1.461 3.067
Forsikringsmeessige driftsomkostninger for egen regning, i alt -40.470 -39.963
7 Forsikringsteknisk resultat 13.262 -6.672
8 Renteindteegter og udbytter mv. 4.144 3.162
9 Kursreguleringer -4.952 925
10 Renteudgifter -101 -138
11 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -4.212 -4.178
Investeringsafkast, i alt -5.121 -229
Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige henseettelser 121 -471
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af
forsikringsmaessige hensaettelser -5.000 -700
Resultat fgr skat 8.262 -7.372
12 Skat -8.227 1.752
Arets resultat 35 -5.620
Totalindkomstopgagrelse
Arets resultat 35 -5.620
Anden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 35 -5.620
Disponeret
Overfart fra overkurs ved emission -297 0
Ekstraordineer udlodning i aret 60.000 0
Foreslaet udbytte 0 350
Overfert til naeste ar -59.668 -5.970
Disponeret, i alt 35 -5.620
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Balance pr. 31. december

Aktiver
I't. kr.
Note 31.12.2018  31.12.2017
13 Investeringsforeningsandele 38.515 43.884
Obligationer 120.655 173.214
14 Afledte finansielle instrumenter 187 377
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 159.357 217.475
Investeringsaktiver, i alt 159.357 217.475
Genforsikringsandele af preemiehensaettelser 4.489 4.308
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 8.436 5.525
Genforsikringsandele af hensaettelser til forsikringskontrakter, i alt 12.925 9.833
Tilgodehavender hos forsikringstagere 3.575 3.675
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 3.575 3.675
Andre tilgodehavender 1.701 656
Tilgodehavender, i alt 18.201 14.164
Aktuelle skatteaktiver 216 0
15 Udskudte skatteaktiver 0 8.016
Likvide beholdninger 22.314 24.987
Andre aktiver, i alt 22.530 33.003
Tilgodehavende renter samt optjent leje 886 1.289
Andre periodeafgraensningsposter 109 99
Periodeafgraensningsposter, i alt 995 1.388
Aktiver, i alt 201.083 266.030
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Balance pr. 31. december

Passiver
I't. kr.
Note 31.12.2018  31.12.2017
16 Aktiekapital 25.000 25.000
Overkurs ved emission 0 297
Overfort resultat 43.497 103.165
Foreslaet udbytte 0 350
Egenkapital, i alt 68.497 128.812
Preemiehenseettelser 8.507 16.898
Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter 17.016 16.583
17 Erstatningshenseettelser 92.271 85.592
Risikomargen pé skadesforsikringskontrakter 2.678 4.988
Hensaettelser til forsikrings- og investeringskontrakter, i alt 120.472 124.061
Geeld i forbindelse med genforsikring 4.343 4.497
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.516 4.070
18 Anden geeld 4.255 4.590
Geeld, i alt 12.114 13.157
Passiver, i alt 201.083 266.030

@vrige noter

1
2
19
20
21
22
23

Anvendt regnskabspraksis
Hoved- og nggletal
Kapitalgrundlag

Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

Neertstdende parter
Falsomhedsoplysninger
Risikooplysninger
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Egenkapitalopggrelse

I't. kr.
Overkurs

ved Overfart Foresldet Egenkapital
Egenkapital Aktiekapital emission resultat udbytte i alt
Saldo 1. januar 2018 25.000 297 103.165 350 128.812
Udbetalt udbytte 0 0 0 -60.350 -60.350
Arets resultat 0 -297 -59.668 60.000 35
Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
Avrets totalindkomst 0 -297 -59.668 60.000 35
Saldo 31. december 2018 25.000 0 43.497 0 68.497
Saldo 1. januar 2017 25.000 297 109.135 345 134.777
Udbetalt udbytte 0 0 0 -345 -345
Arets resultat 0 0 -5.970 350 -5.620
Anden totalindkomst 0 0 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 -5.970 350 -5.620
Saldo 31. december 2017 25.000 297 103.165 350 128.812
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Noter

NOTE 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for selskabet er aflagt i overensstem-
melse med reglerne i Lov om finansiel virksomhed og
Finanstilsynets bekendtggarelse om finansielle rappor-
ter for forsikringsselskaber og tveergdende pensions-
kasser (Regnskabsbekendtggrelsen).

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til ars-
rapporten for 2017, bortset fra at nggletallet for sol-
vensdaekning er angivet i ledelsesberetningen i stedet
for hoved- og nggletalsoversigten i henhold til over-
gangshestemmelserne i Regnskabsbekendtggrelsen,
som traeder i kraft 1. januar 2019.

Belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgg-
relse og noter er oplyst i t. kr. medmindre andet er op-
lyst.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa baggrund af
de faktiske tal, efterregning af sumtotalerne vil derfor
i visse tilfeelde medfgre afrundingsdifferencer.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at de fremtidige gkonomiske fordele vil tilfalde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsveerdi. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets ind-
tjening.

Indregning af finansielle og afledte finansielle instru-
menter sker pa afregningsdagen.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til
kostpris, der for finansielle instrumenter svarer til
dagsveerdi. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet under de enkelte regnskabsposter.
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Regnskabsmaessige sken samt usikker-
hed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsregnskabet har ledelsen fore-
taget en reekke sk@n og vurderinger. Ledelsens skan
og vurderinger vedrgrende fremtidige begivenheder
har indvirkning pa indregning og maling af visse akti-
ver og forpligtelser og dermed resultatet i aret og i de
kommende ar. Disse skan foretaget af ledelsen er i
overensstemmelse med regnskabspraksis og er fore-
taget pa baggrund af historiske erfaringer samt forud-
seetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og re-
alistiske.

De regnskabsmaessige skan er baseret pa forudsaet-
ninger, som kan vise sig at veere ufuldstaendige, lige-
som uventede fremtidige begivenheder eller omsteen-
digheder kan opsta. Derfor vil andre kunne komme
frem til andre veerdier og resultater.

De vaesentligste skan, som ledelsen foretager i for-
bindelse med opggrelse af den regnskabsmaessige
veerdi af disse aktiver og forpligtelser, og den veesent-
lige skansmaessige usikkerhed forbundet med udar-
bejdelsen af arsregnskabet for 2018, er de samme
som ved udarbejdelse af arsregnskabet aret far.

De omrader, der iseer er forbundet med skan, er, ma-
ling af forpligtelser vedrgrende forsikrings- og investe-
ringskontrakter.

Maling af forpligtelser vedrgrende forsikrings-
maessige henseettelser

De skan, der pavirker regnskabet mest, er skgn ved-
rgrende de forsikringsmaessige henseettelser. Selska-
bets veesentligste forretningsomrade omfatter forsik-
ring ved visse kritiske sygdomme. De vaesentligste
forudseetninger vedrgrer forventningerne til antallet af
skadessager og fastseettelse af de forventede fremti-
dige udbetalinger som fglge af udvikling i antal og for-
ventet behandling af kritisk sygdom.

Skgn er foretaget pa baggrund af den historik, som
selskabet har opbygget for efteranmeldelser samt
vurdering af aflgbsgevinster og -tab. Fastseettelse af
hensaettelserne er baseret pa anerkendte metoder,
og opggres af aktuarer. Der vil veere en usikkerhed
relateret til, hvorvidt det statistiske grundlag og histo-
rik kan anvendes til estimat af endnu ikke faerdigafvik-
lede skader.



Andring af regnskabsmeessige skgn

Der er ikke eendret i metoder for maling af regnskabs-
poster, hvor vaerdianszettelsen er baseret pa ledel-
sens skgn og vurderinger.

Omregning af fremmed valuta

Regnskabet er preesenteret i danske kroner. Alle ba-
lanceposter i fremmed valuta, det vil sige aktiver og
passiver samt ikke balancefgrte poster, omregnes til
danske kroner efter Danmarks Nationalbanks offent-
liggjorte valutakurser pa balancedagen. Indteegter og
udgifter i fremmed valuta omregnes efter de pa trans-
aktionstidspunktet geeldende kurser.

Realiserede og urealiserede valutakursavancer og -
tab medtages i resultatopggrelsen under ‘Kursregule-
ringer'.

Resultatopgarelse

Preemier

Preemieindteegter omfatter arets opkreevede preemier
med fradrag af skadesforsikringsafgift, afgivne forsik-
ringspreemier og arets eendring i praemiehensaettel-
ser, fortjenstmargen og risikomargen. Posterne med-
tages i resultatopggrelsen pa forfaldstidspunktet.

Erstatningsudgifter

Erstatningsudgifter for egen regning omfatter udbe-
talte erstatninger, herunder interne og eksterne udgif-
ter til besigtigelse og vurdering af skader, udgifter til
bekeempelse og begraensning af indtrufne skader
samt gvrige direkte og indirekte omkostninger forbun-
det med behandlingen af indtrufne skader med fra-
drag af genforsikringens andel. Der indgar endvidere
endringer af erstatningshensaettelser og risikomar-
gen med fradrag af genforsikringens andel samt af-
Igbsresultatet, som er forskellen mellem de i regn-
skabsaret udbetalte og hensatte erstatninger vedrg-
rende skader indtruffet i tidligere ar og erstatnings-
henseettelserne ved regnskabsarets begyndelse.

Administrations- og erhvervelsesomkostninger
PenSam A/S varetager den daglige administration af
selskabet. Selskabet betaler et administrationsveder-
lag i henhold til den indgéede administrationsaftale.

Erhvervelsesomkostninger omfatter omkostninger
med at erhverve nye forsikringer og forny forsikrings-
bestanden.
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Administrationsomkostninger omfatter periodiserede
direkte og indirekte omkostninger vedrgrende forsik-
ringsdriften.

Renteindteegter og udbytter mv.

Indeholder arets renter af vaerdipapirer, renter af mel-
lemveerende med tilknyttede virksomheder, rentebe-
talinger vedrgrende afledte finansielle instrumenter
samt udbytte af kapitalandele med fradrag af udbytte-
skat.

Kursreguleringer

Omfatter arets vaerdiregulering af kapitalandele, inve-
steringsforeningsandele og obligationer samt realise-
rede gevinster og tab ved salg af kapitalandele, inve-
steringsforeningsandele og obligationer. Endvidere
indgar valutakursreguleringer samt realiserede og
urealiserede gevinster og tab vedrgrende afledte fi-
nansielle instrumenter.

Renteudgifter
Indeholder renter af mellemvaerende med tilknyttede
virksomheder samt gvrig geeld.

Administrationsomkostninger i forbindelse med
investeringsvirksomhed

Indeholder direkte handelsomkostninger i forbindelse
med veerdipapirhandler og depotgebyrer samt egne
omkostninger til administration af investeringsaktiver.

Forrentning og kursregulering af forsikringsmaes-
sige henseaettelser

| regnskabsposten opfares den andel af sendringer i
preemiehenseettelser, fortjenstmargen, erstatnings-
henseettelser samt risikomargen, som kan henfares til
Igbetidsforkortelse, kursreguleringer og aendringer i
anvendt diskonteringssats.

Skat

Skat af &rets resultat, der bestar af &rets aktuelle skat,
forskydning i udskudt skat samt eventuelle regulerin-
ger til tidligere ar, indregnes i resultatopggarelsen. Ak-
tuel skat og udskudt skat indregnes under geeldsfor-
pligtelser eller aktuelle skatteaktiver.

Koncernens moderselskab PenSam Holding fungerer
som skattemaessigt administrationsselskab. Den
samlede skat af selskabernes skattepligtige indkom-
ster betales af PenSam Holding. Skatteeffekten af
sambeskatningen fordeles til de enkelte selskaber i
forhold til deres skattepligtige indkomster. De sambe-
skattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.



Anden totalindkomst

Selskabet har valgt at preesentere totalindkomsten
som en samlet opggrelse i forlaengelse af resultatop-
gerelsen benaevnt 'Totalindkomstopgerelse’. Selska-
bet har pa nuveerende tidspunkt ingen poster, som
indregnes under anden totalindkomst.

Balancen

Investeringsforeningsandele

Andele i Kapitalforeningen PenSam Invest indregnes
og males til dagsveerdi, der opgares pa baggrund af
andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre
veerdi. Virksomhedens indre veerdi opggres efter det
senest modtagne regnskab.

Barsnoterede investeringsforeningsandele males til
dagsveerdi med udgangspunkt i den officielle lukke-
kurs pa balancedagen. Hvis en officiel lukkekurs ikke
findes, anvendes den officielle bgrskurs.

Obligationer

Obligationer méles til dagsveerdi. Dagsveerdien af no-
terede obligationer opggres med udgangspunkt i den
officielle lukkekurs pa balancedagen. Hvis en officiel
lukkekurs ikke findes, anvendes den officielle bgrs-
kurs. Dagsveerdien af udtrukne bgrsnoterede obliga-
tioner males til nutidsvaerdien af udtreekningsbelgbet.

Afledte finansielle instrumenter

Bgrsnoterede og unoterede afledte finansielle instru-
menter males til dagsvaerdi, og reguleringer indreg-
nes lgbende i resultatopggrelsen under ‘Kursregule-
ringer'. Positive dagsveerdier indregnes i balancen un-
der 'Afledte finansielle instrumenter’, og negative
dagsveerdier indregnes i balancen under 'Anden
geeld'.

For afledte finansielle instrumenter, der ikke er bars-
noterede, anvendes til vaerdiansaettelsen almindeligt
anerkendte veerdiansaettelsesmetoder. De valgte me-
toder tilpasses de enkelte afledte finansielle instru-
menter.

Genforsikringsandele af hensaettelser til forsik-
ringskontrakter

Genforsikringens andel af erstatningshenseettelser
beregnes pa den enkelte skade i overensstemmelse
med bestemmelserne i de indgaede genforsikrings-
kontrakter.

Tilgodehavender
Tilgodehavender bestér af tilgodehavender hos for-
sikringstagere, tilgodehavender hos tilknyttede
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virksomheder samt andre tilgodehavender. Tilgode-
havender males til dagsvaerdi, hvilket normalt svarer
til nominel veerdi med fradrag af eventuel nedskriv-
ning til forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen
til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgreensningsposter

Under periodeafgreensningsposter indregnes betalin-
ger vedrgrende indteegter/udgifter vedrgrende efter-
falgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter
males til kostpris.

Foreslaet udbytte

Udbytte, der forventes udbetalt for aret, vises som en
seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for ved-
tagelsen pa generalforsamlingen.

Preemiehenseaettelser

Preemiehenseettelser svarer til den del af praemien,
der vedrgrer den ikke-forlgbne risikoperiode. Preemie-
henseettelserne udggr mindst den del af bruttoprae-
mien, der svarer til den del af forsikringsperioden, der
vedrarer efterfglgende regnskabsar. Preemiehensaet-
telserne er diskonteret. Nutidsveerdien af fremtidige
betalingsstramme findes ved diskontering med Fi-
nanstilsynets rentekurve.

Den del af preemiehensaettelserne, som vedrgrer gen-
forsikringen, opfares under aktiverne.

Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter
Fortjenstmargenen indeholder den forventede fortje-
neste i de ikke-forlgbne dele af risikoperioderne for
selskabets indgdede forsikringskontrakter. Den for-
ventede fortjeneste beregnes ud fra udviklingen i de
hidtidige erfaringer for indtjening og fordelt pa de en-
kelte produkter. Z£ndringer i fortjenstmargenen opfga-
res i resultatopggrelsen som underpost til preemieind-
taegter.

| beregningen af fremtidige betalingsstremme indgar
de forventede betalinger efter balancedagen vedrg-
rende de af selskabet indg&ede forsikringskontrakter,
uanset om risikoperioden er pabegyndt eller gj.

Erstatningshenseettelser

Erstatningshenseettelser opggres ultimo regnskabs-
aret som summen af anmeldte, endnu ikke afregnede
erstatningskrav.  med  tilleeg af forventede



efteranmeldte erstatningskrav samt et skgnnet erstat-
ningskrav for utilstraekkeligt oplyste forsikringsbegi-
venheder.

De anmeldte erstatningskrav opggres enten som en
sag-for-sag vurdering eller bliver estimeret ud fra sta-
tistiske metoder med basis i erfaringer fra tidligere ar.
Erstatningshenseettelserne fastseettes for hver bran-
che med baggrund i aktuarmeessige modeller.

De opgjorte erstatningshenseettelser forhgjes derud-
over med belgb til deekning af direkte og indirekte ska-
desbehandlingsomkostninger i forbindelse med afvik-
ling af erstatningsforpligtelserne. Erstatningshensaet-
telserne er diskonteret. Nutidsveerdien af fremtidige
betalingsstramme findes ved diskontering med Fi-
nanstilsynets rentekurve.

Den del af erstatningshenseettelserne, som forventes
at indga fra genforsikringen, opfares under aktiver.

Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter
Risikomargenen beregnes sdledes, at hensaettel-
serne svarer til det belgb, som et andet forsikringssel-
skab kan forventes at kreeve for at overtage og hono-
rere forsikringsforpligtelserne. Risikomargenen be-
regnes efter kapitalomkostningsmetoden under Sol-
vens Il. AEndringer i risikomargen i resultatopggrelsen
fordeles mellem aendringer, der kan henfgres til pree-
miehenseettelserne henholdsvis erstatningshenseet-
telserne.
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Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser

Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser indregnes i balan-
cen med det belgb, som beregnes pa grundlag af
arets forventede skattepligtige indkomst.

Aktuelle skatteaktiver/forpligtelser bestar af forskellen
mellem betalt aconto skat og betalbar skat. Skyldig
skat indgar i regnskabsposten 'Aktuelle skatte-forplig-
telser'. Tilgodehavende skat indgar i regnskabspo-
sten 'Aktuelle skatteaktiver'.

Udskudte skatteaktiver/forpligtelser

Udskudt skat opggres og indregnes ud fra geeldsme-
toden p& alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
og skattemaessige veerdier pa aktiver og forpligtelser.
Udskudt skat indregnes i balancen under posterne
'Udskudte skatteaktiver' og 'Udskudte skatteforpligtel-
ser' pa grundlag af geeldende skattesatser.

Skatteaktiver vedrgrende uudnyttede underskud og
skattefradrag indeholdes alene i udskudt skat, hvis
det er sandsynligt, at sddanne underskud og skatte-
fradrag kan udnyttes under hensyntagen til, at selska-
bet indgar i en sambeskatning.

@vrige forpligtelser

@vrige forpligtelser, som omfatter geeld i forbindelse
med genforsikring og anden geeld, males til dags-
veerdi, der i al veesentlighed svarer til nominel veerdi.

Nggletal
Selskabets nggletal udarbejdes efter reglerne i Regn-
skabsbekendtggrelsen.



NOTE 2

Hoved- og nggletal

Resultatopggrelse i t. kr. 2018 2017 2016 2015 2014*
Bruttopraemieindtaegter 309.363 283.107 268.285 249.810 225.236
Bruttoerstatningsudgifter -250.751 -240.998 -216.357 -202.108 -162.682
Forsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt -41.931 -43.030 -46.808 -43.874 -43.610
Resultat af afgiven forretning -3.419 -5.751 -1.160 -4.403 -3.951
Forsikringsteknisk rente 0 0 0 0 83
Forsikringsteknisk resultat 13.262 -6.672 -3.960 -575 15.076
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente -5.000 -700 1.026 -2.057 4.103
Resultat far skat 8.262 -7.372 4.986 -2.632 19.179
Skat -8.227 1.752 -1 528 -8.352
Arets resultat 35 -5.620 4.985 -2.104 10.827
Aflgbsresultat, brutto 3.419 -6.240 2.192 -113 22.112
Balance i t. kr. 2018 2017 2016 2015 2014
Forsikringsmeessige henseettelser, i alt 120.472 124.061 122.191 120.813 101.584
Forsikringsaktiver, i alt 12.925 9.833 10.139 9.715 10.103
Egenkapital, i alt 68.497 128.812 134.777 130.267 137.019
Aktiver, i alt 201.083 266.030 268.175 268.075 265.116
Nggletal i pct. 2018 2017 2016 2015 2014
Bruttoerstatningsprocent 81,1 85,1 80,6 80,9 72,2
Bruttoomkostningsprocent 13,6 15,2 17,4 17,6 19,4
Combined ratio 95,7 102,4 98,5 100,2 93,3
Operating ratio 95,7 102,4 98,5 100,2 93,3
Relativt aflabsresultat 3,8 -7,2 2,7 -0,2 27,1
Egenkapitalforrentning i procent 0,0 -4,3 3,8 -1,6 8,2
Solvensdaekning (solvens 1) - - - - 3,1

Tallene for 2015 - 2018 er opgjort efter ny regnskabsbekendtgerelse.

*Sammenligningstal for 2014 er ikke tilpasset ny regnskabsbekendtggerelse og er derfor ikke

direkte sammenlignelige.
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NOTE 3

Bruttopraemier 2018 2017
Lgbende preemier, direkte forsikring 299.270 280.697
| alt 299.270 280.697
Preemier fordeler sig pa:
Danmark 298.528 279.739
Andre EU-lande 676 888
Jvrige lande 66 70
| alt 299.270 280.697
NOTE 4
Resultat af afgiven forretning 2018 2017
Afgivne forsikringspraemier -23.275 -19.771
/Endring i genforsikringsandel af preemiehensaettelser 176 71
Modtaget genforsikringsdaekning 15.321 11.220
/Andring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser 2.898 -338
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber 1.461 3.067
| alt -3.419 -5.751
NOTE 5
Erstatningsudgifter for egen regning 2018 2017
Bruttoerstatninger vedrgrende aret -254.170 -234.758
Aflgbstab/gevinst, brutto 3.419 -6.240
-250.751 -240.998
Genforsikringsandel af erstatninger vedrgrende aret 18.949 12.618
Aflgbstab/gevinst, genforsikringsandel -730 -1.736
I alt -232.532 -230.116
NOTE 6
Administrationsomkostninger 2018 2017
Administrationsvederlag -32.318 -32.237
| alt -32.318 -32.237

Selskabet har indgéet administrationsaftale med PenSam A/S.
Vederlag til direktion og bestyrelse samt honorar til revision bliver afregnet i henhold til administrationsaftale.

Selskabet er en del af PenSam gruppen. Revisionshonorar er oplyst pa koncernniveau i PenSam Holdings

arsrapport. Den eksterne revision har ikke udfart opgaver for selskabet udover lovpligtig revision med
tilhgrende lovpligtige erkleeringer og review af mellembalance i forbindelse med udlodning af udbytte.
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NOTE 6 (FORTSAT)

Administrationsomkostninger 2018 2017
Personaleomkostninger:

Lan -16.447 -14.409
Pensionsbidrag -2.635 -2.319
Udgifter til social sikring -140 -140
| alt -19.222 -16.868
Gennemsnitligt antal heltidsansatte 28 26
Antal i bestyrelsen 5 4
Antal i direktionen 1 1
Antal vaesentlige risikotagere 13 14
Vederlag til bestyrelse, direktion og veesentlige risikotagere:

Bestyrelse

Bestyrelsesformand Mona Striib* -82 -90
Neestformand Helena Mikkelsen* (indtradt 4. september 2018) -25 0
Inge Beicher (indtradt 4. september 2018) -16 0
Ole Bjarrum -71 -75
Pernille Thorslund (indtradt 4. september 2018) -16 0
Linda Ankerstjerne (udtradt 3. september 2018) -40 -60
Kasper Gjedsted (udtrédt 3. september 2018) -40 -60
Honorar i alt -290 -285

*Bestyrelsesmedlemmets vederlag afgives til FOA.
Bestyrelsen aflannes udelukkende med et fast honorar.

Bestyrelsen har i henhold til lovgivningen om revisionsudvalg besluttet,
at der ikke etableres et saerskilt revisionsudvalg, men at bestyrelsen
varetager revisionsudvalgets opgaver.

Som medlem af bestyrelsen i andre selskaber i PenSam har fglgende
bestyrelsesmedlemmer modtaget et samlet honorar fra selskaberne:
Mona Striib 189 t. kr. (2017: 176 t. kr.).

Helena Mikkelsen 17 t. kr. (2017 O t. kr.).

Inge Beicher 74 t. kr. (2017 60 t. kr.).

Ole Bjarrum 16 t. kr. ( 2017 O t. kr.).

Pernille Thorslund 60 t. kr. (2017 O t. kr.).
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NOTE 6 (FORTSAT)

Administrationsomkostninger 2018 2017
Vederlag til direktion i alt -367 -517
Fordelt saledes:

Torsten Fels

Kontraktligt vederlag -367 -317
Kontant bonus 0 0
Vederlag i alt -367 -317
Benny Buchardt Andersen (Udtradt 18. august 2017)

Kontraktligt vederlag 0 -200
Kontant bonus 0 0
Vederlag i alt 0 -200
Direktionen aflannes af PenSam Liv, og omkostningen fordeles til de gvrige selskaber

i PenSam i henhold til administrationsaftale. Det samlede vederlag til direktionen i

PenSam Gruppen udger felgende:

Torsten Fels udgar 3.668 t. kr. (2017: 3.168 t. kr).

Benny Buchardt Andersen O t. kr. (2017: 1.997 t. kr.).

Benny Buchardt Andersen er fratradt som direktar den 18. august 2017. Der er udbetalt

lan i fratreedelsesperioden, og derudover er der aftalt en fratreedelsesgodtgerelse, det

samlede belgb udger 5.503 t. kr., hvilket er afregnet endeligt i 2018.

@vrige ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indflydelse pa virksomheden risikoprofil.

Kontraktligt vederlag -16.453 -14.202
Pension -2.795 -2.425
Kontant bonus -150 0
| alt omkostningsfart vederlag i PenSam -19.398 -16.627

PenSam er forpligtet til at udpege alle medarbejdere, hvis aktiviteter har indflydelse pa
PenSam Forsikring's risikoprofil. En andel af de veesentlige risikotagere er ansat i de
avrige selskaber i PenSam gruppen og en andel af ovenstaende vederlag fordeles
derfor til disse selskaber i henhold til administrationsaftale.
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NOTE 7

2018 2018 2018 2018

Syge- og Brand- og Motorkgre-
ulykkes-  lgsgreforsik- tgjsforsikring, Anden
Forsikringsteknisk resultat forsikring ring (privat) kasko forsikring
Bruttopraemier 210.583 38.348 34.627 15.712
AEndring i preemiehensaettelser 3.044 2.802 1.675 865
AEndring i fortjenstmargen og risikomargen 8.095 -3.327 -2.019 -1.042
Bruttopraemieindteegter, i alt 221.722 37.823 34.283 15.535
Udbetalte bruttoerstatninger -176.607 -30.242 -25.959 -11.335
AEndring i erstatningshensaettelser -1.605 -5.620 139 331
AEndring i risikomargen 148 -17 5 11
Bruttoerstatningsudgifter, i alt -178.064 -35.879 -25.815 -10.993
Bruttodriftsomkostninger -19.594 -9.414 -7.357 -5.566
Resultat af afgiven forretning -365 -1.085 -1.399 -570
Forsikringsteknisk resultat 23.699 -8.555 -288 -1.594
Antal erstatninger 2.604 4.286 2421 836
Gennemsnitlige erstatninger for indtrufne skader 69 6 15 14
Erstatningsfrekvens 0,7 32,3 14,3 4,7
Aflgbsresultat, brutto 1.215 1.532 -18 690
2017 2017 2017 2017

Syge- og Brand- og Motorkgre-
ulykkes-  lgsgreforsik- tgjsforsikring, Anden
Forsikringsteknisk resultat forsikring ring (privat) kasko forsikring
Bruttopraemier 205.049 33.221 28.987 13.440
AEndring i preemiehensaettelser 6.829 -4.942 -6.204 293
AEndring i fortjenstmargen og risikomargen -4.822 5.003 6.307 -54
Bruttopreemieindtaegter, i alt 207.056 33.282 29.090 13.679
Udbetalte bruttoerstatninger -181.483 -23.505 -22.730 -9.432
AEndring i erstatningshensaettelser -2.203 -896 -559 -108
AEndring i risikomargen -55 -7 -7 -13
Bruttoerstatningsudgifter, i alt -183.741 -24.408 -23.296 -9.553
Bruttodriftsomkostninger -20.629 -10.146 -7.357 -4.898
Resultat af afgiven forretning -161 -3.050 -1.425 -1.115
Forsikringsteknisk resultat 2.525 -4.322 -2.988 -1.887
Antal erstatninger 2.678 2.299 3.465 683
Gennemsnitlige erstatninger for indtrufne skader 65 12 7 15
Erstatningsfrekvens 0,7 15,2 28,9 4,3
Aflgbsresultat, brutto -10.392 2.492 682 978
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NOTE 8

Renteindteegter og udbytter mv. 2018 2017
Renter af obligationer 2.029 2.522
Udbytter investeringsforeningsandele 2.099 630
Renter fra tilknyttede virksomheder 15 10
@vrige renteindtsegter 1 0
I alt 4.144 3.162
NOTE 9

Kursreguleringer 2018 2017
Kapitalforeningen PenSam Invest -236 -133
Investeringsforeningsandele -1.544 604
Obligationer -1.493 -950
Valutakursreguleringer -1.679 1.404
| alt -4.952 925
NOTE 10

Renteudgifter 2018 2017
Renter til tilknyttede virksomheder 0 -7
Renteudgifter til kreditinstitutter -101 -112
@vrige renteudgifter 0 -19
| alt -101 -138
NOTE 11

Administrationsomkostninger i

forbindelse med investeringsvirksomhed 2018 2017
Handels- og depotomkostninger -40 -15
Formueforvaltning, fordelte faellesomkostninger -4.172 -4.162
Anden formueadministration 0 -1
| alt -4.212 -4.178
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NOTE 12

Skat 2018 2017
Arets aktuelle skat -206 0
/AEndring i udskudt skat -8.016 1.752
Regulering vedrgrende tidligere ar -5 0
| alt -8.227 1.752
Arets skatteomkostning afstemmes séledes:

Arets resultat far skat 8.262 -7.372
Skat heraf -1.818 1.622
Regulering af veerdier -6.404 130
Regulering vedrgrende tidligere ar -5 0
| alt -8.227 1.752
Skat af &rets resultat er pavirket af en regulering af det udskudte skatteaktiv pa 6,4 mio. kr.

NOTE 13

Investeringsforeningsandele 31.12.2018 31.12.2017
Kapitalforeningen PenSam Invest 38.515 22.597
@vrige investeringsforeningsandele 0 21.287
Saldo ultimo 38.515 43.884
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NOTE 14 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018
Afledte finansielle Positiv Negativ
instrumenter Hovedstol veerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminskontrakter -27.233 187 -666
Saldo ultimo -27.233 187 -666
Valutakontrakter har en Igbetid pa under et ar.
Positive dagsveerdier indgar i aktiverne.
Negative dagsveerdier indgér i passiverne under 'Anden geeld'.

31.12.2017 31.12.2017 31.12.2017
Afledte finansielle Positiv Negativ
instrumenter Hovedstol veerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminskontrakter -28.080 377 -64
Saldo ultimo -28.080 377 -64
Valutakontrakter har en Igbetid pa under et ar.
Positive dagsveerdier indgar i aktiverne.
Negative dagsveerdier indgar i passiverne under 'Anden geeld'.
NOTE 15
Udskudte skatteaktiver 31.12.2018 31.12.2017
Saldo primo 8.016 6.264
/AEndring i henseettelser -8.016 1.752
Saldo ultimo 0 8.016
Udskudte skatteaktiver fordelt pa hovedposter:
Fremfarte tab pa aktier 0 4.234
Tabsfradrag 0 2.021
Fremfaerbart underskud 0 1.758
Materielle aktiver 0 3
I alt 0 8.016
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NOTE 16

Aktiekapital

Aktiekapitalen er ikke opdelt i flere aktieklasser, og bestar af aktier pa nominelt 100 kr. eller multipla heraf.
Antal
Aktier 250.000

Selskabet er ejet 100% af PenSam Liv forsikringsaktieselskab, der har hiemsted i Furesg. Selskabet indgar i PenSam

Holding's koncernregnskab.

NOTE 17
Erstatningshenseettelser 31.12.2018 31.12.2017
Erstatningshenseettelser primo 85.592 81.509
Betalt i aret vedrgrende indeveerende ar -182.461 -171.364
Betalt i &ret vedrarende tidligere ar -61.683 -65.786
-244.144 -237.150
/AEndring i erstatninger i ret vedrgrende indeveerende ar 254.316 234.677
AEndring i erstatninger i aret vedrgrende tidligere ar -3.419 6.240
Rente- og kursreguleringer -74 316
250.823 241.233
Erstatningshenseettelser ultimo 92.271 85.592

Bruttoerstatningshenseettelserne er opgjort uden fradrag for veerdien af aktiver eller rettigheder, da der ikke er overtaget

eller forventes overtaget séddanne.

NOTE 18

Anden geeld 31.12.2018  31.12.2017
Afledte finansielle instrumenter jf. note 14 666 64
Jvrig geeld 3.589 4.526
| alt 4.255 4.590
Alle geeldsposter forfalder inden for 5 ar fra balancetidspunktet.

NOTE 19

Kapitalgrundlag 31.12.2018 31.12.2017
Egenkapital ultimo ekskl. udloddet udbytte 68.497 128.462
Fortjenstmargen 17.016 16.583
Kapitalgrundlag ultimo 85.513 145.045
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NOTE 20 31.12.2018 31.12.2017

Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser (mio. kr.) (mio. kr.)

Registrerede aktiver stillet til sikkerhed for selskabets hensaettelser 138
Sikkerhedsstillelse for afledte finansielle instrumenter 0
PenSam Holding A/S's sambeskattede selskaber haefter solidarisk for skat af den sambeskattede indkomst mv.
Det samlede belgb fremgar af &rsrapporten for PenSam Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold til

sambeskatningen.

Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser ud over de i regnskabet anferte.

NOTE 21

Nzertstdende parter

Nzertstdende parter, som har bestemmende indflydelse er:

- PenSam Liv forsikringsaktieselskab, Furesg, der ejer 100% af aktiekapitalen. Sgsterselskab indtil 20. december 2018.

- PenSam Holding A/S, Furesg, via ejerskab af PenSam Liv forsikringsaktieselskab.

Nzertstdende parter, som har betydelig indflydelse er:

- FOA, via ejerskab af PenSam Holding A/S.

- Bestyrelsesmedlemmer i PenSam Forsikring A/S. Bestyrelsen fastlaegger forretningsmodellen og den overordnede
strategi for selskabet.

- Direktionen i PenSam Forsikring A/S. Direktionen varetager den daglige drift.

Andre neertstaende parter er:

- Pensionskassen PenSam, har betydelig indflydelse i PenSam Holding A/S.

- PenSam Bank A/S, er sgsterselskab.

- PenSam A/S, via PenSam Holding A/S' ejerandel i PenSam Liv forsikringsaktieselskab. Sgsterselskab indtil 20.
december 2018.

Der har ikke veeret andre transaktioner med bestyrelse og direktion end vederlag jf. note 6.

PenSam gruppen anvender PenSam Bank som bankforbindelse i beskedent omfang.

PenSam A/S varetager administrative opgaver for PenSam Forsikring. | henhold til administrationsaftale afregnes til
fast pris opgjort pA markedsbaserede vilkar. De administrative opgaver omfatter forsikringsadministration, formue-

forvaltning samt gvrig adminstration for selskaberne i PenSam.

@vrige koncerninterne transaktioner, s som handel med vaerdipapirer og nogle produktspecifikke aftaler mellem de
juridiske enheder sker ligeldes pa markedsbaserede vilkar.

Ydelser i henhold til administrationsaftale samt mellemveerende: 2018
Omkostninger -57.332 -56.627
Geeld -3.516 -4.070
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NOTE 22

Fglsomhedsoplysninger

2018

Heendelse (mio. kr.)
Rentestigning pa 0,7 - 1,0%-point
Rentefald p& 0,7 - 1,0%-point
Aktiekursfald pa 12%
Ejendomsprisfald pa 8%
Valutakursrisiko (VaR 99%)

Tab pa modparter pa 8%

Negativt fortegn deekker over en reduktion af egenkapitalen.

Pavirkning af egenkapitalen
-3,7
3,8
-0,1
0,0
-0,4
-1,5

Skemaet er udarbejdet i overensstemmelse med Finanstilsynets vejledning for indberetning om risikoscenarier.
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Note 23

Risikooplysninger

Bestyrelsen i PenSam Forsikring har vedtaget en po-
litik for risikostyring, der fastleegger det gnskede risi-
koniveau i selskabet, og som sikrer sammenhaeng
imellem de finansielle mal og midler. Den overord-
nede risikopolitik er et centralt element i selskabets
risikostyringssystem, idet det gnskede risikoniveau
fastlagt i politikken fordeles ud pa alle de forskellige
typer af risici, som selskabet er udsat for.

Bestyrelsen vurderer, om det gnskede risikoniveau er
forsvarligt i forhold til den tilgeengelige kapital. Vurde-
ringen sker minimum en gang om aret med udarbej-
delse af en risikovurderingsrapport, som sendes til Fi-
nanstilsynet. Rapporten er resultatet af et forlgb, hvor
selskabets nuveerende og forventede fremtidige soli-
ditet er blevet analyseret ved hjeelp af stresstest, ka-
pitalplaner, scenarieanalyser med mere. Et vaesentligt
element i risikovurderingen er ogsa analysen af sel-
skabets model til kvantificering af risici.

Et resultat af bestyrelsens risikovurdering er, at der
kan udstedes forsvarlige retningslinjer til direktionen.
Risikogreenserne fastsat i retningslinjerne ggr, at den
daglige administration af selskabet holdes indenfor
bestyrelsens risikotolerancegraenser.

PenSam har en ALM Investeringskomité, hvor de pri-
meere opgaver blandt andet bestar af overvagning af
risici, vurdering og sikring af en velfungerende risiko-
styringsproces og evaluering af selskabets kapital- og
solvenssituation.

PenSam Forsikring har outsourcet en del af de ope-
rationelle opgaver til PenSam A/S ud fra de rammer,
som PenSam Forsikring’s bestyrelse har fastsat.

Den praktiske udfgrelse af risikostyringen er forankret
i en risikostyringsfunktion. Risikostyringsfunktionen
sikrer en ensartet behandling af risici, foretager vur-
dering af veesentligheden af risici samt rapportering
heraf, og overvager lgbende de identificerede risici
samt de handlinger, der er igangsat for at reducere
risici. Samtidig registreres identificerede risici i et risi-
kosystem, som tydeligger sammenhaengen mellem ri-
sici, haendelser og selskabets kontrolmiljg.

De veesentligste risici i selskabet er finansielle risici,
forsikringsmaessige risici samt operationelle risici.
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Finansielle risici

Finansielle risici bestar primzert af markeds-, kredit-
0g modpartsrisici og er iseer relateret til selskabets in-
vesteringsaktiver. Den veaesentligste markedsrisiko i
selskabet er renterisiko.

Selskabets investeringsaktiver bestar primeert af en
obligationsbeholdning, hvor veerdien af beholdningen
pavirkes af rentestigninger eller fald. Rentefglsomhe-
den fremgar af note 22 i &rsrapporten.

Selskabet har i Politik og retningslinjer for investering
fastsat rammerne for selskabets risikoniveau pa inve-
steringsomradet. Politikken og de tilhgrende retnings-
linjer fastseetter, at investeringerne skal sammensaet-
tes under hensyntagen til renteudviklingen og de ge-
nerelle markedsforhold for at nd malsaetningerne. Der
stilles blandt andet krav til sammensaetning af inve-
steringerne, sa portefeljen er uafhaengig af en be-
stemt kategori af aktiver, investeringsmarked, kredit-
eller pengeinstitut eller anden udsteder af veerdipapi-
rer. Der stilles ligeledes krav til varigheden pa de ren-
tebaerende instrumenter.

Bestyrelsen har endvidere fastlagt risikorammer péa
investeringsomradet, som risikoforbruget skal holdes
indenfor. Der afrapporteres til bestyrelsen ved even-
tuelle overskridelser af rammerne.

Forsikringsmaessige risici
Forsikringsmaessige risici omfatter primeert indgaelse
af forsikringsaftaler, som kan medfgre tab for selska-
bet.

Selskabet har implementeret en acceptpolitik i forbin-
delse med indgaelse af individuelle forsikringsaftaler,
som fastleegger de overordnede rammer for accept af
forsikringsrisici.

Selskabets forsikringsprodukter omfatter primaert pro-
dukter med et relativt kort skadesforlgb. Sagsbehand-
lingstider pa kritisk sygdom er typisk afsluttet inden for
en kort periode og uden usikkerhed pa skadesbelgb.
Opggrelsen af erstatningshenseettelserne er beheef-
tet med en vis usikkerhed som fglge af eventuelle an-
meldelser vedrgrende tidligere &r. Praemierne kan ge-
nerelt reguleres relativt hurtigt i takt med et eventuelt
&endret skadesforlgb.

Tingskadeforretningen er en relativ ny forretning i
veekst. Der er indgdet aftaler om reassurance pa ka-
tastrofedaekninger, der reducerer de forsikringsmees-
sige risici pa tingskade. Dette skal ses som en



konsekvens af, at selskabet ikke gnsker at eksponere
sig mod enkelte starre risici.

Omfang af eventuel gvrig reassurance vurderes lg-
bende i forhold til kommercielle betragtninger.

Operationelle risici

Operationelle risici er defineret som tab som falge af
uhensigtsmeessige eller mangelfulde interne proce-
durer, menneskelige og systemmaessige fejl eller som
folge af eksterne begivenheder, herunder juridiske ri-
sici.

Operationelle risici opstar saledes som falge af fejl el-
ler mangler i processer eller som fglge af udefrakom-
mende forhold, som medfarer gkonomiske tab eller
tab af omdgmme. Selskabet har, for at reducere risi-
koen for tab som fglge af operationelle risici, sikret sig,
at der er implementeret forretningsgange og lgbende
udfgres relevante interne kontroller.

Fglsomhedsoplysninger

Falsomhedsberegninger er anfert i note 22 til ars-
regnskabet. Fglsomhedsberegningerne viser pavirk-
ningen pa egenkapitalen ved fald og stigninger i for
eksempel rente eller aktiekurser.
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