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Sammendrag

Virksomhed og resultater

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S er et datterselskab i Alm. Brand
Forsikring A/S. Selskabet opererer pa det danske marked. Alm. Brand Pension udbyder
individulle ordninger og firmaordninger.

Produktudbuddet omfatter forsikringsdakninger og forskellige opsparingsformer. De
vaesentligste forsikringsformer er daekning ved dgdsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk
sygdom og sundhedsforsikringer, mens opsparing omfatter alderspension, ratepension
eller livrenter.

Alle selskabets gruppeforsikringer tegnes hovedsageligt gennem Forenede Gruppeliv.
Bestanden bestar af en Konceptgruppelivsordning og en Kundegruppelivsordning.

Den samlede bonusgrad udgjorde 15,2 % ultimo 2020 mod 16,1 % primo aret, hvilket
svarede til et mindre fald pd 0,9 %-point. Udviklingen var en konsekvens af arets
rentefald, som betgd lavere forventede afkast fremadrettet. Bonusgraden var fortsat
tilfredsstillende set i lyset af det meget lave renteniveau.

Ledelsessystem

I overensstemmelse med dansk lovgivning ledes Alm. Brand Pension efter et
tostrenget ledelsessystem med en bestyrelse og en direktion.

Bestyrelsen fastsaetter og godkender den overordnede politik for patagelse af risici og
fastlaegger herudover ogsd de overordnede rammer samt den ngdvendige rapportering.
Direktionen fastlaegger pa dette grundlag den operationelle risikostyring. Til at assistere
bestyrelsen og direktionen findes henholdsvis compliance- og intern auditfunktion samt
aktuar- og risikofunktionen. Herudover er der nedsat to bestyrelsesudvalg. Et
aflgnningsudvalg som udarbejder Ignpolitikken for bestyrelse, direktion og andre
vaesentlige risikotagere og det lovpligtige revisionsudvalg, som stgtter bestyrelsen i
arbejdet med risiko- og kapitalstyring.

Direktionen varetager den daglige ledelse af virksomheden i overensstemmelse med
lovgivningens bestemmelser, bestyrelsespolitikker og retningslinjer samt eventuelle
andre anvisninger fra bestyrelsen. Direktionen har nedsat forskellige ledelsesudvalg,
som daekker vaesentlige omrader. Ledelsesudvalgene omfatter bl.a. en risikokomité og
investeringskomité.

Bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og ngglepersoner i Alm. Brand Pension
vurderes lgbende og ved en eventuel rekrutteringsproces, om de er egnede og
haederlige, saerligt hvad angar faglige kvalifikationer og kompetencer.

Selskabet har fire ngglefunktioner bestdende af risikostyrings-, compliance-, aktuar- og
auditfunktionen. Det er de enkelte ansvarlige for de ovenstaende ngglefunktioner, som
udggr ngglepersonerne i selskabet. De fire ngglefunktioner er baseret pd de tre



forsvarslinjer, som sikrer en stabil og struktureret styring af virksomheden, herunder
kommunikation til direktionen og bestyrelsen.

Risikoprofil

Minimum arligt fastseetter og godkender bestyrelsen den overordnede politik for
selskabets patagelse af risici, ligesom bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer
samt omfanget af den ngdvendige rapportering. Direktionen fastlaegger pa baggrund af
bestyrelsens befgjelser den daglige risikostyring. Der er pa alle vaesentlige omrader
taget stilling til, hvilken risikoprofil der gnskes i selskabet. Forretningsgange og
kontroller er udformet hertil, og der rapporteres til direktionen og bestyrelsen.

Alm. Brand Pension er eksponeret mod fglgende typer af risici:
e Markedsrisici
e Forsikringsrisici
e Kreditrisici
e Likviditetsrisici
e Operationelle risici

Vardianseettelse til solvensformal

Til veerdiansaettelsen af aktiverne og passiverne til solvensformdl anvendes
dagsvaerdien. De grundlaeggende metoder og principper, som selskabet anvender til
veerdiansaettelse af aktiver til solvensformal, er i store traek de samme som i den
regnskabsmaessige balance. Der er dog en forskel i, hvordan uafviklede handler
handteres til vaerdiansaettelse til solvensformal eller vaerdiansaettelse i regnskabet.

Livsforsikringshenseettelser opggres til markedsveerdi ud fra et forventet cash flow
diskonteret med den af EIOPA offentliggjorte Igbetidsafhangige rentekurve inklusive
volatilitetsjustering. Hensaettelserne er beregnet pa baggrund af en empirisk analyse
foretaget pa selskabets bestand. De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres
pa baggrund af forventninger til dgdelighed, invaliditet, genkgb af forsikringer og ophgr
af praemie (fripolice). Disse er skgnnet pd baggrund af selskabets erfaringer med
skadeprocenter pa henholdsvis dgd og invaliditet, faktiske omkostninger set i forhold til
forudszetningerne i nytegningsgrundlaget og faktiske genkagb og praemieophar.

Kapitalforvaltning

Alm. Brand Pension skal til enhver tid have et solidt og tilstraekkeligt kapitalgrundlag
for altid at kunne tage hand om kunderne. Kapitalmalsaetningen resulterer i et
kapitalbehov, som er vaesentligt hgjere end kravene til lovpligtig minimumskapital samt
selskabets solvenskapitalkrav.

De langsigtede forretningsmaessige mal medfgrer, at selskabet pa vegne af sine kunder
patager sig en raekke forskellige kalkulerede risici, hvilket kraever tilstraekkelige og
tilfredsstillende kapitalforhold. Bestyrelsen har ansvaret for, at der sker en identificering



og kvantificering af de vigtigste risici. Det lovmeessige solvenskapitalkrav sikrer, at
selskabet er tilstraeekkeligt kapitaliseret til at kunne daekke negative handelser i de
kommende 12 maneder, uden at kundernes fordringer kompromitteres.

Alm. Brand Pensions kapitalgrundlag udger 1.114.759 t.kr. der er foresldet udbytte pa
50 mio. kr. for regnskabsaret 2020. Alm. Brand Pensions kapitalgrundlag bestar af Tier
1 og 2-kapital. Stgrstedelen af kapitalen er Tier 1-kapital. Herudover har selskabet Tier
2-kapital i form af et ansvarligt 1an.

Solvenskapitalkravet for Alm. Brand Pension udgjorde 153.018 t.kr. ved udgangen af
2020. Alm. Brand Pension overholder bade minimumskapitalkravet og
solvenskapitalkravet pr. 31.12.2020.
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A.1 Virksomhed
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S
CVR-nr. 64 14 57 11

Det finansielle tilsyn:

Finanstilsynet, CVR.-nr. 10 59 81 84
Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @
Telefon: 33 55 82 82

Kontor for Livsforsikringsselskaber
Kontorchef: Per Plougmand Baertelsen

Selskabets eksterne revisor:

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Weidekampsgade 6, 2300 Kgbenhavn S

Telefon: 36 10 20 30

Alm. Brand Pension omfatter livsforsikring, pensionsopsparing pa garanterede
produkter og pensionsforsikring. I tilbuddet til kunderne omfatter forretningsomradet
Pension ogsa markedsrentebaseret pensionsopsparing.

Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S er et 100 % ejet datterselskab af
Alm. Brand Forsikring A/S. Endvidere er Alm. Brand Forsikring A/S et 100 % ejet
datterselskab af Alm. Brand A/S. Alm. Brand A/S er en dansk, finansiel koncern, som
driver virksomhed inden for forsikring og pension.

Alm. Brand A/S er et bgrsnoteret aktieselskab, hvis overordnede ledelse bestdr af
bestyrelsen, der vaelges pd den ordinsere generalforsamling. Bestyrelsen er pa 11
medlemmer, hvoraf tre er valgt af koncernens medarbejdere. Yderligere information
om ledelsesstrukturen i Alm. Brand A/S, Alm. Brand Forsikring A/S samt
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S kan findes pa:

www.almbrand.dk

Hovedaktionaer i Alm. Brand A/S er Alm. Brand af 1792 fmba med en ejerandel pa
omkring 60 %. Alm. Brand af 1792 fmba er en forening, hvis formal er at sikre Alm.
Brand A/S som en konkurrencedygtig finasiel virksomhed p& det danske marked.

Af figur 1 fremgar Alm. Brand Pensions placering i koncernens juridiske struktur.


http://www.almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Omkoncernen/Ledelsesstruktur/index.htm
http://www.almbrand.dk/abdk/OmAlmBrand/Omkoncernen/Ledelsesstruktur/index.htm

Figur 1. Koncernstruktur for Alm. Brand A/S

Alm. Brand A/S

Alm. Brand Forsikring A/S

Alm. Brand Liv og Pension A/S

Alm. Brand Pension opererer pad det danske marked. Markedet for pension er opdelt i
tre typer af ordninger, hvoraf Alm. Brand Pension udbyder de to fgrste ordninger:

e Individuelle ordninger uden begraensninger, der kan vare firma- eller
privatbetalt.

e Firmaordninger, hvor medarbejdere obligatorisk eller valgfrit er omfattet af en
pensionsaftale mellem firmaet og en pensionsudbyder.

e Arbejdsmarkedstilknyttede ordninger, hvor medlemskab af et specifikt selskab
eller pensionskasse er tvungent.

Produktudbuddet omfatter forsikringsdaekninger og forskellige opsparingsformer. De
vaesentligste forsikringsformer er daekning ved dgdsfald, nedsat erhvervsevne, kritisk
sygdom og sundhedsforsikringer, mens opsparing omfatter alderspension, ratepension
eller livrenter.

Alm. Brand Pension tegner gennemsnitsrenteprodukter med ydelsesgaranti og mulighed
for genkgb. Selskabets forsikringer er inddelt i syv bestande, jf. tabel 1. Der er fem
rentekontributionsgrupper, som er afhaengige af den ydelsesgaranti, der er givet i
forskellige perioder. Herudover er der en lukket bestand af gamle livrenter uden ret til
bonus (tegnet pa grundlag U74 og L66) samt en bestand af syge- og
ulykkesforsikringer.



Tabel 1. Livsforsikringshenszaettelser pr.

kontributionsgruppe

Livsforsikringshensaettelser Garanterede Individuelt Kollektivt Afkast Bonusgrad
pr. grundlag, t.kr. ydelser bonuspotentiale bonuspotentiale I alt (pct.) (pct.)
Rentegruppe A 9.780.848 208.513 1.372.874 11.362.235 6,1 15,7
Rentegruppe 0 1.507.661 2.745 147.448 1.657.854 6,3 10,8
Rentegruppe 1 771.330 1.393 133.486 906.209 8,1 21,2
Rentegruppe 2 845.718 1.523 76.774 924.015 3,6 11,4
Rentegruppe 3 1.539.304 2.751 135.871 1.677.926 3,4 15,4
Rentegruppe L66/U74 33.702 0 0 33.702 0,0 0,0
Livsforsikringshenszettelser ultimo 9 780.848 208.513 1.372.874  11.362.235 6,1 15,7

Alle selskabets gruppeforsikringer tegnes hovedsageligt gennem Forenede Gruppeliv.
Bestanden bestar af en Konceptgruppelivsordning og en Kundegruppelivsordning.

Administration og tegning af nye gruppelivsordninger sker hos Forenede Gruppeliv, hvor
selskabets kvote ultimo 2020 udggr 3,900 % mod 3,939 % ultimo 2019. Kvoten daekker
over begge ordninger og er dermed stort set uzendret.

Vaesentlige begivenheder i rapporteringsperioden:

Depotrenten for 2021

Alm. Brand Pension meddelte i december 2020, at selskabet ogsa i det kommende ar
vil give kunderne en af markedets hgjeste depotrenter. For 2021 er depotrenten for nye
kunder fastsat til 3 %.

Nyt tegningsgrundlag

Finanstilsynet har udsendt information om, at de overvejer stgrrelsen af den maksimale
grundlagsrente. Alm. Brand Pension nedsatte allerede i slutningen af 2019
grundlagsrenten for nye kunder til 0 %, men som fglge af det fortsat lave renteniveau
overvejer Finanstilsynet, om den maksimale grundlagsrente skal endnu laengere ned.
Safremt dette matte vaere tilfeeldet, s& er Aim. Brand forberedt pa den situation og vil
fortsat kunne tilbyde gennemsnitsrenteproduktet til vores kunder med en attraktiv
depotrente.

Salg af Alm. Brand Bank A/S
Alm. Brand Bank A/S blev solgt med virkning fra den 30. november 2020. Der er indgaet
aftale med Sydbank om, at markedsrenteproduktet nu kan udbydes via Sydbank.

Udbytte
Der er ikke udbetalt udbytte for aret 2019. Der er foresldet udbytte pa 50 mio. kr. for
regnskabsaret 2020.



Vasentlige begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Bestyrelses sammenseaetning

Sammensatning i bestyrelsen er &@ndret i januar 2021. Bestyrelsen i
Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S bestar af Rasmus Werner Nielsen,
Andreas Ruben Madsen, Kim Bai Wadstrgm, Kristian Hjort-Madsen samt Mikael Toke
Hvolgaard, som samtidig udggr koncernledelsen.

I perioden fra den 1. januar 2021 til arsrapportens underskrivelse er der derudover ikke
indtradt veesentlige forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

A.2 Forsikringsresultater

Det samlede resultat fgr skat udgjorde 135 mio. kr. i 2020 mod 107 mio. kr. eksklusive
saerlige omkostninger og skat i 2019. Arets resultat var meget tilfredsstillende og
afspejlede et positivt omkostningsresultat, en forggelse af selskabets indtjening p& den
forvaltede pensionsopsparing samt et positivt afkast af egenkapitalens aktiver.

Resultatet var ssammensat af:
Omkostnings- og risikoresultat p& 53 mio.kr.
Renteresultat pd 47 mio.kr.
Resultat af gruppelivsforretning pa 9 mio.kr.
Resultat af ikke bonusberettigede livrenter pa 2 mio.kr.
Resultat af syge-/ulykkesforsikring pa 23 mio.kr.
Egenkapitalens investeringsafkast p& 1 mio.kr.

Arets resultat er bedre end forventet end ved udmeldinger i arsrapporten for 2019 og
svarer til en egenkapitalforrentning fgr skat pd 18,2 %. Den samlede bonusgrad
udgjorde 15,2 % ultimo 2020 mod 16,1 % primo aret, hvilket svarede til et mindre fald
pa 0,9 %-point. Udviklingen var en konsekvens af arets rentefald, som betgd lavere
forventede afkast fremadrettet. Bonusgraden var fortsat tilfredsstillende set i lyset af
det meget lave renteniveau.

Aret var preeget af Covid-19 forlgbet, som satte sig i et brat fald pa de finansielle
markeder tilbage i slutningen af februar 2020, som fglge af bekymringerne afledt af
epidemiens meget hurtige udbredelse i Europa. Fra slutningen af marts 2020 og i resten
af dret genvandt finansmarkederne det tabte og mere til i lyset af hjselpepakker og
udsigterne til vaccinationsmuligheder. Bonusgraden udviklede sig derfor ogsd negativt
i arets fgrste kvartal, men rettede sig efterfglgende og 13 ved udgangen af aret pa
naasten samme niveau, som ved arets start.



Tabel 2. Hoved- og nggletal for Aim. Brand Pension

t.kr. 2020 2019

Resultatopggrelse Praemier 1.504.000 1.850.000
Forsikringsydelser -1.354.000 -1.034.000
Investeringsafkast efter rentefordeling 799.000 1.131.000
z?trskrmgsmaesgge driftomkostninger, i -107.000 -106.000
Resultat af genforsikring -3.000 -4.000
Andring i livsforsikringshensaettelser -702.000 -1.813.000
Andring i fortjenstmargen -26.000 70.000
Forsikringsteknisk resultat 111.000 94.000
Forsikringsteknisk resultat af syge- og
ulykkeforsikring 23.000 11.000
Egenkapitalens investeringsafkast 1.000 -3.000
Resultat fgr skat 135.000 102.000
Skat -30.000 -11.000
Arets resultat 105.000 91.000

Balance Hensazettelser til forsikringskontrakter, i alt 17.559.000 16.813.000
Egenkapital, i alt 795.000 690.000
Aktiver, i alt 19.912.000 18.833.000
Afkastprocent relateret til

Nogletal gennemsnitsprodukter >.8 22
Omkostningsprocent af henszettelser 0,6 0,7
Omkostninger pr. forsikret 1.593 1.543
Egenkapitalforrentning far skat (%) 18,2 15,0
Egenkapitalforrentning efter skat (%) 14,1 13,4

Bemaerk: Ovenstaende tabel er baseret pa regnskabsbekendtggrelsen.

Praemier

Arets samlede praemieindtaegter blev 1.504 mio. kr. sammenlignet med 1.850 mio. kr.
i 2019. Udviklingen fulgte af en beskeden vaekst i de Isbende preemier p& 2 %, hvorimod
der matte noteres en tilbagegang i engangsindbetalingerne. Faldet i
engangsindbetalingerne skyldtes formentlig en kombination af tilbageholdenhed som
fglge af usikkerheden afledt af Covid-19 og en lavere depotrente for 2020 end i 2019.
Sidstnaevnte fgrte til, at flere kunder valgte AlIm. Brands markedsrenteprodukt. Det var
fortsat primaert erhvervssegmentet, der drev selskabets vaekst i de Igbende
praemieindtaegter. Vaeksten i erhvervssegmentet skal ses i lyset af flere strategiske
initiativer, som bidrog til at understgtte udviklingen, herunder en justeret prissaetning
af udvalgte produkter med henblik pa at opna en bedre konkurrencedygtighed.

Forsikringsydelser

De samlede forsikringsydelser udgjorde i alt 1.354 mio. kr. mod 1.034 mio. kr. i 2019.
Udviklingen i 2020 var som forventet i lyset af en lavere depotrente i 2020 samt at en
del af de medarbejdere, der blev afskediget som fglge af forandringerne i Alm. Brand-



koncernen i starten af aret, efterfalgende flyttede deres ordning og opsparing til deres
nye arbejdsgiver.

Risikoresultat

Risikoresultatet, der er forskellen mellem opkreevede praemier til risikodaekning og
udgifter til erstatninger, udgjorde 46 mio. kr. mod 44 mio. kr. i 2019. Resultatet var
tilfredsstillende og skyldtes overskud pa sdvel dgdsfalds- som invaliderisikoen.
Risikoresultatet vurderes fortsat at vaere blandt de bedste i branchen.

Omkostninger

Omkostninger til erhvervelse og administration udgjorde 107 mio. kr. i 2020 mod 101
mio. kr. eksklusive szerlige omkostninger i 2019. Udviklingen var pavirket af en
forggelse af erhvervelsesomkostningerne, blandt andet som fglge af en aendret
allokering af koncernomkostninger mellem de enkelte forretningsomrader.
Omkostningerne i 2019 udgjorde 106 mio. kr. inklusive de saerlige omkostninger afledt
af organisationstilpasningen primo 2020.

Omkostningsresultat

Omkostningsresultatet, som er forskellen mellem opkraevede omkostningsbidrag og
faktiske omkostninger, blev for egen regning positivt med 7 mio. kr. i 2020 mod 9
mio. kr. i 2019. Arets omkostningsresultat er meget tilfredsstillende sammenholdt
med, at Alm. Brand Pension i arets lgb nedsatte de direkte omkostninger for at
tilpasse sig det nuvaerende lavrentescenarie og fortsat havde nogle af de laveste
omkostninger for gennemsnitsrenteprodukter i branchen.

Genforsikring
Udgiften til genforsikring udgjorde netto 3 mio. kr. i 2020, hvilket var et uzendret
niveau i forhold til 2019. Resultatet var tilfredsstillende i forhold til den reduktion i
risikoen og dermed udsvingene i selskabets resultat, som genforsikringen gav.

Livsforsikringshensaettelser

De samlede livsforsikringshensaettelser steg med 0,7 mia. kr. i 2020 til i alt 16,6 mia.
kr. Stigningen kunne primaert henfgres til det opndede investeringsafkast for 2020.

Fortjenstmargen
Fortjenstmargenen steg med 26 mio. kr. til 382 mio. kr. ultimo 2020 fra 357 mio. kr.
primo aret. Stigningen skyldtes de ggede livsforsikringshensaettelser.

Bonusgraden
Den samlede bonusgrad udgjorde 15,2 % ultimo 2020 mod 16,1 % primo aret, hvilket
svarede til et mindre fald pa@ 0,9 %-point. Udviklingen var en konsekvens af arets
rentefald, som betgd lavere forventede afkast fremadrettet. Bonusgraden var fortsat
tilffredsstillende set i lyset af det meget lave renteniveau. Nye kunder blev placeret i
rentegruppe A, hvor bonusgraden ultimo 2020 udgjorde 15,7 %. Sammenlagt 18 12
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% af bestanden pa hgje rentegrundlag (rentegruppe 2 og 3), hvor der fgrtes en
investeringspolitik med en betydelig andel af obligationer og finansielle instrumenter
for at sikre en god balance mellem investeringerne og forpligtelserne i grupperne. jf.
tabel 1.

A.3 Investeringsresultater
Investeringsresultatet er opdelt pa egenkapitalen og kundemidlerne.

Investeringsafkast af egenkapitalen
Afkastet af investeringsaktiver tilhgrende egenkapitalen blev positivt med pa 1 mio.
kr. Dette var bedre end forventet givet det udfordrende investeringsmiljg med
negative korte renter, store kursudsving fra Covid-19 frygten samt det forhold, at der
i egenkapitalens afkast var afholdt renteudgifter til ansvarlige 1d8n med en hovedstol
pa 150 mio. kr.

Investeringsafkast af kundemidler
De samlede investeringsaktiver tilhgrende kunderne belgb sig ved periodens udgang
til 17,5 mia.kr. Investeringsaktiverne er placeret i obligationer, aktier og
ejendomme. Afkastet af investeringsaktiver tilhgrende kunderne udgjorde knap 1,0
mia. kr. for pensionsafkastskat svarende til 5,8 % mod et afkast pa 9,3 % i 2019.

Arets afkast var overordnet set tilfredsstillende. Investeringsafkastet var bade
pavirket af de store udsving pa aktiemarkedet, fortsat rentefald og store
spaendudsving pa savel kreditobligationer som emerging markets obligationer.
Aktier, ejendomme og obligationer gav et positivt resultat.

Ejendomseksponeringen blev i 2020 gget via europaiske ejendomsfonde, hvilket
sikrede en bedre risikomaessig balance i portefgljen.

Tabel 2.A Investeringsafkast

Livsforsikringshensaettelser Investeringsaktiver Afkast 2020 Afkast 2019
Mio. kr.

Obligationer 13.149.000 4,10% 6,80%
Aktier 2.301.000 14,10% 26,10%
Ejendomme 2.046.000 7,00% 9,20%
Ialt 17.496.000 5,80% 9,30%

I henhold til koncernens regnskabspraksis indregnes der ikke investeringsgevinster eller
-tab direkte p@ egenkapitalen.

Alm. Brand Pension anvender ikke securitisering.
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A.4 Resultater af andre aktiviteter

Resultat fra tilknyttede virksomheder kommer fra investering i datterselskabet Alm.

Brand Ejendomsinvest A/S. Datterselskabet investerer i egendomme og har i 2020 et
resultat der er opgjort i tabel 3.

Tabel 3. Resultat fra tilknyttede virksomheder

t.kr. 2020 2019
Alm. Brand Ejendomsinvest A/S 105.773 126.008
Resultat fra tilknyttede virksomheder, i alt 105.773 126.008

A.5 Andre oplysninger

Selskabet har ingen andre vaesentlige oplysninger om selskabets virksomhed eller
resultater.
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B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet
I overensstemmelse med dansk lovgivning ledes Alm. Brand Pension efter et tostrenget
ledelsessystem med en bestyrelse og en direktion.

Bestyrelsen er selskabets gverste ledelse. Bestyrelsen varetager den overordnede og
strategiske ledelse af selskabet, herunder traeffer foranstaltninger, der er tilstraekkelige
til, at virksomheden drives pa betryggende vis. Bestyrelsen skal som led i varetagelsen
af den overordnede og strategiske ledelse af virksomheden bl.a. tage stilling til
fglgende:

e Virksomhedens forrentningsmodel.

e Virksomhedens politikker, som indeholder virksomhedens overordnede
strategiske mal for de pdgeeldende risikoomrdder, herunder identifikation og
afgraesning af risici, som virksomheden gnsker at patage sig til de gaeldende
omrader og anvisninger pa, hvorledes de strategiske mal opnas.

e Vurdere og traeffe beslutning om virksomhedens budgetter, kapital, likviditet,
vaesentlige dispositioner, seerlige risici og virksomhedens overordnede
forsikringsforhold.

e Vurdere om direktionen varetager sine opgaver pa en betryggende made og i
overensstemmelse med den fastlagte risikoprofil, de fastlagte politikker samt
retningslinjer til direktionen.

e Vurdere frekvensen for og omfanget af direktionens rapportering og information
til bestyrelsen, sdledes at bestyrelsen har et indgdende overblik over
virksomhedens og dens risici, og at rapporteringen i gvrigt er fyldestggrende for
bestyrelsens arbejde.

e Beslutte en kapitalplan, som skal sikre, at virksomhedens kapitalplan er
tilstraekkelig til at daekke risici, som virksomheden kan forventes at blive udsat
for ved virksomhedens fortsatte drift i henhold til den fastsatte strategi.

e Beslutte en kapitalngdplan, der indeholder operationelle procedurer, hvis
kapitalplanens forudsaetninger brister.

e Mindst en gang arligt foretage en vurdering af egen risiko og solvens.

For at sikre at bestyrelsesmedlemmer og ledelse har de ngdvendige kompetencer, er
der fastsat ngdvendige og tilstraekkelige personalemasssige og gkonomiske ressourcer
til at sikre uddannelse og opdatering af bestyrelse og direktion.

Direktionen varetager den daglige ledelse af virksomheden i overensstemmelse med
lovgivningens bestemmelser, bestyrelsens politikker og retningslinjer samt eventuelle
andre mundtlige eller skriftlige anvisninger fra bestyrelsen. Det omfatter bl.a. fglgende:

e Direktionen skal sikre, at de af bestyrelsen vedtagne politikker og retningslinjer
implementeres i virksomhedens daglige drift.

e Direktionen er forpligtet til at videregive information til bestyrelsen, som
bestyrelsen har anmodet om, samt information, som direktionen vurderer kan
vaere af betydning for bestyrelsens arbejde.
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e Direktionen er forpligtet til at videregive de informationer til de ansvarlige for
ngglefunktionerne, som direktionen vurderer kan veere af betydning for disses
arbejde.

e Direktionen har det daglige ledelsesmassige ansvar for, at virksomheden kun
traeffer dispositioner, som direktionen og medarbejdere i forngdent omfang kan
vurdere risiciene ved og konsekvenserne af.

e Direktionen skal godkende virksomhedens forretningsgange eller udpege en eller
flere personer eller organisatoriske enheder med den forngdne viden til at ggre
dette.

e Direktionen skal sikre, at der er anvisninger for, hvilke tiltag der skal iveerksaettes
i forbindelse med ngglemedarbejderens fratraaden.

Figur 2 viser den interne organisationsstruktur.

En yderligere beskrivelse af koncernens ledelsesmaessige og organisatoriske struktur
findes pa: www.almbrand.dk/corporategovernance

Figur 2. Den interne organisation i Alm. Brand Pension
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Der er nedsat to bestyrelsesudvalg i AlIm. Brand.

Aflgnningsudvalget

Aflgnningsudvalget bestdr af fire bestyrelsesmedlemmer, herunder formanden.
Aflgnningsudvalget udfgrer det forberedende arbejde for bestyrelsen i arbejdet med
Ignpolitikken for bestyrelse og direktion og andre vasentlige risikotagere, herunder:

e Indstilling af Ignpolitikken til bestyrelsens godkendelse

e Kontrol med aflgnning af ledelsen af risikostyringssystemet, ledelsen af
compliancefunktionen, den ansvarshavende aktuar og koncernrevisionschefen

e Overvadgning af oplysningerne i arsrapporten om vederlag til bestyrelse og
direktion

¢ Kontrol af overholdelse af Ignpolitikken

Aflgnningsudvalget holder mgde mindst en gang arligt og rapporterer til bestyrelsen.

Revisionsudvalget
Der er etableret et revisionsudvalg i Alm. Brand A/S. Revisionsudvalget bestar af tre
bestyrelsesmedlemmer. Revisionsudvalget har fglgende opgaver:

e At underrette det samlede gverste ledelsesorgan om resultatet af den lovpligtige
revision, herunder regnskabsaflaeggelsesprocessen.

e At overvadge regnskabsafleeggelsesprocessen og fremsaette henstillinger eller
forslag til at sikre integriteten.

e At overvdge, om virksomhedens interne kontrolsystem, interne revision og
risikostyringssystemer fungerer effektivt med hensyn til regnskabsaflaeggelsen i
virksomheden, uden at kraenke dens uafhangighed.

e Atovervage den lovpligtige revision af arsregnskabet m.v., idet der tages hensyn
til resultatet af seneste kvalitetskontrol af revisionsvirksomheden.

o At kontrollere og overvage revisors uafhaengighed.

e At veere ansvarlig for proceduren for udvaelgelse og indstilling af revisor.

Revionsudvalget afholder mgder fire gange om &aret og rapporterer regelmaessigt til
bestyrelserne. Yderligere information vedrgrende de to bestyrelsesudvalg kan findes pa
Alm. Brands hjemmeside www.almbrand.dk/corporategovernance.

Bestyrelsen har ikke fundet det ngdvendigt at nedseette et nomineringsudvalg, da
bestyrelsen bestar af koncernledelsen.

Ved udveaelgelse og indstilling af uafhangige kandidater fglges anbefalingen om at tage
hensyn til behovet for fornyelse og til behovet for mangfoldighed i relation til bl.a. alder,
international erfaring og kgn, ligesom bestyrelsen inddrager ekstern assistance ved
udveelgelsen af de uafhangige kandidater.
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Relevante ledelsesudvalg

Direktionen har nedsat forskellige ledelsesudvalg i Alm. Brand-koncernen, som dakker
vaesentlige omrader pa tveaers af koncernen. For selskabets solvens og finansielle
situation er det seerligt de tre udvalg, Risikokomiteen, Investeringskomitéen og
Sikkerhedskomitéen, der er relevante.

Risikokomiteen (RISKO)

RISKO er et radgivende udvalg for direktionen, som har til formal at sikre koordination
og ensartethed pa tveers af koncernens selskaber i forhold til at patage risiko og opggre
kapitalbehovet for de respektive selskaber. Derudover har udvalget bl.a. til opgave at
sikre et ensartet ambitionsniveau i koncernens risikostyring samt sikre, at modeller og
rapporteringsform, vedrgrende kapitalbehov, compliance og it-risici haenger sammen
pa tveers af koncernen. RISKO forholder sig ogsa til koncernens samlede risiko.

Udvalget modtager kvartalsvist status pa arbejdet med solvenskapitalkravet for hvert
af forretningsomraderne og tilser, at alle forretningsomrader lever op til Finanstilsynets
krav. Ligeledes modtager udvalget en status pa compliancerisici. Der afholdes mgder i
RISKO en gang i kvartalet.

Investeringskomiteen (INKO)

INKO er et raddgivende udvalg for direktionen, som varetager den overordnede kontrol
af forvaltningen af Alm. Brand-selskabernes midler, hvor stgrstedelen forvaltes af
Nykredit Bank A/S. Kontrollen skal sikre, at forvaltningen sker i overensstemmelse med
lovgivhingen samt med de beslutninger, der er truffet af de enkelte selskabers
bestyrelse.

Selskabets investeringsafdelingen udarbejder oplaeg til investeringspolitik til INKO-
mgderne. Derudover sikrer i gruppen Market Risk, at investeringerne overholder
bestyrelsens rammer, og varetager ligeledes den Igbende overvagning heraf. INKO
modtager herudover lgbende informationer om afkast og risikoeksponering.

Sikkerhedskomiteen (SIKO)

SIKO er et radgivende udvalg for direktionen, som varertager det overordnede ansvar
for sikkerhed i koncernen. Primaert i henhold til de af koncernledelsen fastsatte rammer,
samt de af bestyrelsen vedtagne it-sikkerhedspolitikker og retningslinjer.

SIKO vurderer om forhold i rapporter fra tilsynsmyndigheder eller intern og ekstern
revision vedrgrende sikkerhed giver anledning til justeringer og opfglgning. SIKO
varetager endvidere den Igbende orientering til ledelsen om veesentlige
sikkerhedsmaessige haendelser og aktiviteter. SIKO afholder mgder to gange arligt,
samt hvis der opstar et saerligt behov. SIKO rapporterer bade til direktion og bestyrelse
om status pa sikkerhed.

@vrige funktioner
Der findes et forum for operationel risiko, som har til opgave at opsamle operationelle
handelser i koncernen. I forummet deltager afdelingerne Risiko & Compliance,
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Forretningsudvikling og Digitalisering (FU&D), og Intern revision samt de
risikoansvarlige for selskaberne. Forummet behandler de rapporterede operationelle
haendelser pa tveers af Alm. Brand-koncernen.

Vederlagspolitik
Der er vedtaget en lgnpolitik for 2020, som er godkendt af bestyrelsen i Alm. Brand
Pension. Aflgnningen inddrager regler og begraensninger i lov om finansiel virksomhed.

Lenstrukturen hviler pa det grundsynspunkt, at den faste Ign skal sta i rimeligt forhold
til de stillede opgaver og det medfglgende ansvar, ligesom den faste Ign skal ligge pa
et konkurrencedygtigt niveau.

Alm. Brand-koncernens lgnpolitik opererer ikke med variabel aflgnning af bestyrelsen.

Lanpolitikken giver mulighed for at bringe variable lanformer i anvendelse for direktgrer
og vaesentlige risikotagere. De variable Ignformer har til formal at understgtte den
afbalancerede, baeredygtige og langsigtede interesse i selskabets vedvarende resultater
og positive udvikling.

Koncernens Ignpolitik og redeggrelse for Ignpolitikken er tilgaengelig pa Alm. Brands
hjemmeside:

www.almbrand.dk/corporategovernance

Her findes yderligere oplysninger om resultatkriterie og pensionsordninger. Yderligere
oplysninger om aflgnning er tilgaengelig i Alm. Brand Pensions arsrapport.

Der har ikke vaeret nogle vaesentlige transaktioner mellem selskabet og medlemmer af
ledelsen.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

Bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer og ngglepersoner i Alm. Brand og
Pension vurderes lgbende og ved en eventuel rekrutteringsproces, om de er egnede og
heederlige, seerligt hvad angar faglige kvalifikationer og kompetencer.

Bestyrelsen godkender minimum én gang arligt politikken for fit & proper, som en del
af mangfoldighedspolitikken, herunder krav til egnet- og haderlighed. Denne skal
fglges i en rekrutteringsproces for ngglepersoner. Dette sikrer, at selskabets
ngglepersoner er egnede og haderlige i forhold til jobbet. Ved rekruttering til stillinger
i selskabet vurderer den anseettende leder, hvorvidt ansgger lever op til en passende
standard i forhold til faglighed, gkonomiske forhold og straffeforhold.

Hvad angar bestyrelsesmedlemmer og direktionsmedlemmer sikres det, at de har
fyldestggrende viden, faglige kompetencer samt erfaringer. Endvidere skal de have et
godt omdgmme.
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Bestyrelsesmedlemmerne skal tilsammen have en tilstraekkelig viden om finansielle,
gkonomiske og juridiske forhold, der er relevante for driften af selskabet. Hvert enkelt
medlem skal kunne vurdere og anfzaegte afggrelser truffet af direktionen, samt sikre, at
de har tilstraekkelig tid til at varetage deres hverv. Endvidere skal mindst ét af
bestyrelsesmedlemmerne have ledelseserfaring og gerne fra den finansielle sektor.

Selskabet har fire ngglefunktioner: Risikostyringsfunktionen, compliancefunktionen,
aktuarfunktionen samt den interne auditfunktion. De ansvarlige for de enkelte
funktioner udggr selskabets ngglepersoner, som skal opfylde specifikke krav til relevant
videregdende uddannelse, samt tiltreekkelig erfaring inden for sit felt.

Derudover skal den omfattede personkreds opfylde det til enhver tid geeldende krav til
haederlighed fastsat i lov om finansiel virksomhed.

Ved faglige og/eller personlige forhold, som bevirker, at den ansatte ikke vurderes egnet
til fortsat at varetage sin stilling, vurderer leder og HR sammen, hvorvidt de
faglige/personlige forhold kan bringes op pd et passende niveau. Hvis dette ikke
vurderes muligt, kan konsekvensen vaere, at ansaettelsesforholdet ma bringes til ophgr.

B.3 Risikostyringssystem, herunder vurderingen af egen risiko og solvens
Alm. Brand Pension patager sig en raekke risici, dels de forretningsmaessige risici
forbundet med driften af de forskellige forretningsomrader, dels de finansielle risici
forbundet med handteringen af likviditet og investeringsstrategi. Styring af risici er et
vaesentligt ledelsesmaessigt fokusomrade, da en ikke-kontrolleret udvikling i forskellige
risici  kan pavirke resultater samt solvens og dermed de fremtidige
forretningsmuligheder vaesentligt.

Minimum arligt fastseetter og godkender bestyrelsen den overordnede politik for
selskabets patagelse af risici, ligesom bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer
samt omfanget af den ngdvendige rapportering. Direktionen fastlaegger pd baggrund af
bestyrelsens befgjelser den daglige risikostyring. Der er pa alle vaesentlige omrader
taget stilling til, hvilken risikoprofil der gnskes i selskabet. Forretningsgange og
kontroller hertil er udformet, og der rapporteres Igbende til bestyrelsen og direktionen.

P& investeringsomradet vedtager bestyrelsen &rligt investeringsrammer med tilhgrende
retningslinjer. Investeringsrammerne indeholder rammer for investeringsaktiviteten,
regler for rapportering af investeringsaktiviteten og fastlaagger malepunkter. Den
vedtagne investeringsramme fastsaettes i overensstemmelse med den gnskede
risikoprofil. Direktionen videredelegerer befgjelser til de relevante enheder samt til
kapitalforvalter.

Alm. Brand A/S har etableret en tvaergdende koncernrisikostyringsfunktion, Risiko &
Compliance, som overvager, rapporterer og vurderer risici i hele AlIm. Brand-koncernen.
Dette indebaerer, at Risiko & Compliance ud over at understgtte risikostyringsfunktionen
i Alm. Brand Pension ogsa er stgttefunktion for koncernens gvrige selskaber.
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Risikostyringsfunktionen i Alm. Brand Pension er forankret i Risiko & Compliance hos
den risikoansvarlige i selskabet. Risikostyringsfunktionen er organisatorisk uafhangig
af forretningsomraderne og risikoeksponerende afdelinger. Den organisatoriske
adskillelse skal bidrage til at sikre, at risikostyringen og risikostyringsfunktionens
opgaver kan udfgres pa betryggende vis. Den risikoansvarlige deltager pa koncernes
Risikokomité (RISIKO), og pa koncernes forum for operationel risiko.

Formalet med risikostyringsfunktionen er at sikre, at der Igbende er aktiv risikostyring
i den daglige forretning. Risikostyringsfunktionen er sdledes forpligtet til at sikre, at alle
vaesentlige risici i virksomheden identificeres, vurderes, overvages, styres og
rapporteres korrekt, sa forretningen kan traeffe gode og velfunderede beslutninger.
Dette sker bl.a. gennem fglgende:

e Alle vaesentlige risici, som selskabet er underlagt, identificeres og vurderes
gennem risikoidentifikationsprocessen, som beskrives i det fglgende.

e Alle vaesentlige identificerede risici overvdges ngje og rapporteres kvartalsvis.

e Styringen af de veaesentlige risici i virksomheden foregar i de relevante
afdelinger.

e Bestyrelsens risikoappetit, der sikrer forbindelsen mellem risiko,
kapitalgrundlag, solvenskapitalregler og kapitalngdplanen, indgar desuden i den
kvartalsvise rapportering.

Som angivet ovenfor har Risiko & Compliance ansvaret for alle forretningsomrader i
Alm. Brand-koncernen. Den risikoansvarlige i Alm. Brand Pension har derudover
ansvaret for overvagning og rapportering i selskabet vedrgrende markedsrisici og
genforsikring og andre risikoreduktionsteknikker.

Vurdering af egen risiko

En af de centrale risikorapporteringer til bestyrelsen er den sdkaldte ORSA (Own Risk
and Solvency Assessment). Hensigten med ORSA-rapporteringen er at give bestyrelsen
et overblik over selskabets kapital- og risikoforhold. ORSA-rapporteringen udarbejdes
kvartalsvist og indeholder foruden en fremskrivning af kapitalsituationen en raekke
scenarier, som kan pavirke kapitalsituationen. I tillaeg hertil anvendes rapporterne til at
beskrive aktuelle risikoaspekter og praesentere relevante analyser.

ORSA-rapporteringen fglger et arshjul, der sikrer, at vaesentlige risici bliver identificeret
og rapporteret til bestyrelsen. Bestyrelsen foretager mindst én gang arligt en vurdering
af egen risiko og solvens ud fra risikoidentifikationen. Gennem den arlige risikovurdering
i selskabet fastlaegger bestyrelsen en risikoappetit. Opfglgningen herpa foregar gennem
en raekke scenarier, som selskabet kan blive ramt af. Resultatet sammenholdes med
kapitalsituationen i selskabet, saledes at en hgjere grad af kapitalisering vil medfgre en
lavere sandsynlighed for at overskride risikoappetitten og omvendt. Graenserne for
bestyrelsens risikoappetit, det vil sige, hvilken frekvens, man vil acceptere at bryde
kapitalmalsaetning, forsvarslinjer mv. med, er defineret i risikoappetitopsaetningen og
genovervejes Igbende og i saerdeleshed ved den &rlige risikovurdering.
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Risikoidentifikationen er sdledes med til at bestyrke bestyrelsen og direktionen i, at alle
relevante risici er medtaget i rapporteringen pa risikoappetitten, og at malingen af
eksponeringen er foretaget korrekt. Derudover har processen til formal at koordinere
arbejdsindsatsen pa tvaers af kontrolinstanser i Alm. Brand.

Udover de kvartalsvise ORSA-rapporteringer foretages manedlige opggrelser af
selskabets solvenskapitalkrav. Solvenskapitalkravet er et udtryk for den samlede risiko,
selskabet er underlagt. Det er derfor et udtryk for, hvor stort kapitalgrundlaget som
minimum skal veere.

Beregning af solvenskapitalkravet

Selskabet bruger standardmodellen i Solvens II til opggrelse af solvenskapitalkravet og
er baseret pa de veesentlige risikokategorier i selskabet, jf. figur 3. De enkelte risici
beregnes som umiddelbare stgd (f.eks. et umiddellbart fald i aktiernes veaerdi). For at
opggre det samlede solvenskapitalkrav forudsaettes, at alle risici ikke indtraeffer
samtidigt, men at de har en vis korrelation (stigende dgdelighed og stigende levetid har
f.eks. negativ korrelation). Korrelationerne er givet i korrelationsmatricer, som bruges
pa to niveauer, dels til at samle risici inden for et modul (f.eks. markedsrisici), dels til
at samle modulernes bidrag pa det overordnede niveau. En god risikospredning mellem
de forskellige risikotyper betyder dermed en mindskning af solvensbehovet med den
diversifikationsgevinst, som er forskellen mellem en simpel sum over risikobelgbene og
et samlet belgb beregnet med korrelationsmatricer.

Solvenskapitalkravet opggres pa selskabsniveau, hvilket giver det korrekte billede af
diversifikationseffekten for selskabet som helhed i det realiserede scenarie. I de enkelte
rentegrupper er risici normalt mere ensartede med darligere spredning end risici set p&
selskabsniveau.

Kundebuffere (kollektivt bonuspotentiale og individulet bonuspotentiale) kan kun
bruges til tabsabsorbering inden for hver rentegruppe og ikke p& tveers. For at sikre
korrekt tabsabsorbering er opggrelsen af solvenskapitalkravet derfor delt op i separate
beregninger pa delbestandene. Der er én for hver rentegruppe, for syge- og
ulykkeforsikringerne, bestanden af gamle U74 livrenter uden for kontribution og for
Alm. Brand Pensions andel af Forenede Gruppeliv, samt en beregning for de risici, som
tilfalder egenkapitalen. Beregningen pa de forskellige delbestande sgrger for, at kun de
kundebuffere som faktisk bruges i gruppen, medtages i beregningen pa selskabsniveau,
sa overskydende buffere ikke kommer til at daekke risci for andre grupper. Metoden
fglger 12-trins modellen fra den tidligere "Bekendtggrelse om solvens og driftplaner for
forsikringsselskaber”, bekendtggrelse 1313 af den 8. december 2014.

Beregningen for solvenskapitalkravet er baseret pa en raekke generelle forudsaetninger,
der danner rammerne for beregningen af risikoen. Forudseetningerne er afggrende for
stgrrelsen af risikoen, der beregnes. De vigtigste overordnede forudsaetninger er:
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e Solvenskapitalkravet beregnes som det belgb, der er ngdvendigt for, at selskabet
kan daekke risikoen inden for de fglgende 12 maneder.

e Solvenskapitalkravet skal opggres med et beskyttelsesniveau svarende til 99,5
% Value-at-Risk (VaR) og en tidshorisont pa 12 maneder svarende til en 200-ars
begivenhed det naeste ar. Hermed menes at man skal have kapital nok til at klare
det vaerste af de naeste 200 ar.

e Til bestemmelsen af det samlede  solvenskapitalkrav  anvendes
korrelationsmatricer, som afspejler en antagelse om, at ikke alt gar galt pa en
gang. Effekten af dette kaldes diversifikation, som angivet ovenfor i teksten.

Figur 3. Risikokategorier i solvenskapitalkravet

Solvenskapitalkrav
(SCR)

Operationelle Tabsabsorberende
risici effekter

Livsforsikrings-
risici

Sygeforsikrings-

Modpartsrisici L
risici

Koneentrationsrisici Valutaspaends- Kreditspsends-
risici risici

Ejendomsrisici Aktierisici Renterisici

En vigtig del af risikostyringssystemet er desuden det interne kontrolsystem, som
beskrives naermere i det fglgende afsnit.

B.4 Internt kontrolsystem
De interne kontrolsystemer i Alm. Brand Pension understgtter risikostyringssystemet.
Den daglige risikostyring foregar overordnet set pa tre niveauer:

- Forste forsvarslinje bestdr af forretningen, som Igbende tager stilling til
risikoniveauet ved indtegning af ny forretning, samt vurdering af skader og
udbetalinger. Investering af midlerne foretages ligeldes pa denne forsvarlinje.

- Anden forsvarslinje bestar af compliance-, risikostyrings- og aktuarfunktionen,
der skal fungere som sikkerhed for at forretningens risikostyring er tilstraekkelig.

- Tredje forsvarslinje er intern og ekstern revision, som er sidste kontrolinstans,
og som reviderer fagrste og anden forsvarslinje. Intern Revision fglger et arshjul,
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der sikrer, at alle vaesentlige risici bliver revideret i forhold til de lovmeessige
krav. Intern audit beskrives neermere i afsnit B.5.

Direktion = Revisionsudvalg | Bestyrelse

Rapporteringslinjer
1 ’ 2 5 3 b
Forsvarslinje Forsvarslinje Forsvarslinje
Operativ Compliance Intern revision / = o)
Risikostyring Intern 2% =5
Aktuarfunktion Auditfunktion = g
;]
ig for risikoover- Ansvarlig for selvsten- g E
digt risikooverblik, g 7]
ndervisning revision af aktiviteter < §
dgivning om risici. il'og 2’ forsvarslinje. c.'-n' o
Selvstendig revision af 5' =t
hejrisiko omrader samt =

kritiske forretningsgange
ris og interne kontroller

mandater og befojelser.

>—>—

I forretningsgange for alle vaesentlige aktiviteter er kontrolaktiviteten beskrevet. Der
udfgres savel systemkontroller som manuelle kontroller. B3de manuelle og
stikprgvekontroller skal udgves med et passende mellemrum i forhold til de risici de
afdaekker. Afhangigt af den enkelte risiko vaelges den kontroltype samt det tidsinterval,
der bedst forebygger risikoen. P& alle vaesentlige omrader foretages regelmaessige
kontroller. Nedenfor er der givet en kort beskrivelse af kontrollen for henholdsvis
investerings- og forsikringsomradet.

Investeringsomridet
Bestyrelsen har vedtaget investeringsrammer og retningslinjer for alle finansielle
aktiver. Inden for disse er investeringsstrategien konkretiseret i

kapitalforvaltningsinstrukserne, der sammenholdes med risikopositionerne og
rapporteres til ledelsen. Langt hovedparten af selskabets investeringsaktiviteter er
udlagt til forvaltning hos Nykredit Asset Management, og er underlagt definerede regler
for opggrelse, kontrol og rapportering. I tilleeg til overvagningen hos den eksterne
forvalter foretages der kontrol og rapportering af markedsmaessige risici i Alm. Brand.
Dette sker primaert i gruppen Market Risk samt som en del af den samlede overvagning
af kontrolmiljget i afdelingen Risiko & Compliance med reference til den risikoansvarlige.
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Forsikringsomrdet

Opggrelsen af hensaettelserne kontrolleres Igbende af aktuarerne i Alm. Brand Pension.
Der er et princip om to saet gjne, dvs., at henszettelserne altid kontrolleres af to
medarbejdere i aktuariatet. Der foretages desuden hver maned en Thiele-kontrol af den
fremskrevne reserve, ligesom der er lavet maskinelle kontroller, der advarer, hvis enten
hensattelser eller komponenterne heri bevasger sig mere, end hvad der kan forventes.
I sa fald skal det dokumenteres, hvorfor og hvordan disse bevaegelser retfaerdigggres.
Direktionen modtager minimum manedligt en opggrelse over hensaettelserne, mens
Koncerngkonomi halvarligt vurderer niveauerne og udviklingen i hensaettelserne.

Reassuranceafdelingen kontrollerer lgbende reassuranceprogrammet, herunder om de
af bestyrelsens fastsatte krav til rating overholdes. Der foretages endvidere Igbende
kontrol af anmeldelser samt opfglgning pa betaling fra de enkelte reassurandgrer. Der
foretages desuden maskinelle kontroller, der advarer, hvis komponenterne i
reassurance-afregningen bevaeger sig mere, end hvad der kan forventes. I tilfeelde af
dette skal det dokumenteres, hvorfor og hvordan disse beveaegelser retfeerdigggres.

Alm. Brand Pension rapporterer manedligt pa risikoresultatet, som er resultatet af
prisseetningen. Der fglges Igsbende op pa bonussatser mv.

Der er etableret forretningsgange for tildeling af sumudbetalinger samt
systemunderstgttede  kontroller af pensionsudbetalingerne.  Udbetaling af
engangssummer kontrolleres af to personer, hvor den ene person foretager tildelingen,
herunder beregningen af stgrrelsen, mens den anden person kontrollerer.
Compliancefunktionen foretager arligt en begraenset stikprgve af skadebehandlingen.

Compliance-funktionen

Compliance-funktionen bistar direktionen med at sikre, at selskabet overholder
gaeldende lovgivning, markedsstandarder og interne regelsat. Bestyrelsen har vedtaget
en compliance-politik, og direktionen har godkendt en funktionsbeskrivelse for
compliance. Compliance-funktionen og de dermed forbundne rapporteringsveje indgar
i organisationsstrukturen pa en made, som sikrer, at funktionen kan varetage sine
opgaver objektivt og uafhaengigt.

Det er compliance-funktionens ansvar at bidrage til, at selskabet opdager og mindsker
eventuelle compliancerisici. Dette sker ved at:

- radgive bestyrelse, direktion og ledelse om overholdelsen af relevant lovgivning
og administrative regler, som geaelder for selskabet.

- vurdere konsekvenser for selskabet af lovaendringer. Nar compliance-funktionen
vurderer mulige konsekvenser for virksomheden af lovaendringer, som ikke
vedrgrer den finansielle lovgivning, skal compliance-funktionen sikre, at
vurderingen foretages med den forngdne kompetence ved i ngdvendigt omfang
at inddrage medarbejdere fra andre organisatoriske enheder i virksomheden.
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- vurdere, hvorvidt de metoder og procedurer samt foranstaltninger, som
forsikringsselskabet har truffet til at undga manglende overholdelse af lovgivning,
markedsstandarder og interne regelszet, er tilstraekkelige og effektive.

- identificere og vurdere risici for manglende overholdelse af den finansielle
lovgivning, markedsstandarder eller interne regelsaet.

Direktionen sikrer, at compliance-funktionen pa eget initiativ kan kommunikere med
enhver medarbejder og har uhindret adgang til alle relevante oplysninger, der er
ngdvendige, for at compliance-funktionen kan varetage sit ansvarsomrade.

B.5 Intern auditfunktion
Den ansvarlige for den interne auditfunktion i selskabet er ansat af bestyrelsen for Alm.
Brand Pension.

Bestyrelsen har udpeget koncernrevisionschefen til nggleperson i den interne
auditfunktion, og funktionens opgaver bliver udfgrt af Intern Revision i Alm. Brand-
koncernen.

Det er den interne revisions opgave at udfgre revision af Alm. Brand Pension.
Revisionsarbejdet skal udfgres i overensstemmelse med god revisorskik samt gaeldende
love og bekendtggarelser.

Den interne revisions opgaver omfatter i hovedtraek fglgende:

e Den interne revision reviderer og pategner koncernregnskabet for Alm. Brand
Pension. Revisionen udfgres i henhold til den indgdede revisionsaftale og en arlig
plan for fordeling af revisionsarbejdet mellem den eksterne og den interne
revision, hvori det sikres, at intern revision deltager i revisionen af alle vaesentlige
og risikofyldte omrader.

e Den interne revision pé’\ser, at  risikostyring, compliance-funktion,
ledelsesrapportering, forretningsgange og interne kontroller pa alle vaesentlige
og risikofyldte omrader er tilrettelagt og fungerer pa betryggende vis.

e Den interne revision afgiver, i henhold til den arlige plan for fordeling af
revisionsarbejdet, kraevede erklzeringer, konklusioner og oplysninger til offentlige
myndigheder eller udferer det arbejde, som matte vaere ngdvendigt for den
eksterne revisions erklaeringer, konklusioner eller oplysninger.

Uafhaengighed og objektivitet

For at intern revision kan fungere uafhaengigt af den daglige ledelse, er det kun
bestyrelsen, som kan anseette og afskedige koncernrevisionschefen, samt fastlaegge Ign
0g gvrige ansaettelsesvilkar.

Derudover ma koncernrevisionschefen og medarbejderne i den interne revision ikke
deltage i andet arbejde i koncernen eller udfgre opgaver, der kan bevirke, at
koncernrevisionschefen kommer i en situation, hvor vedkommende erklzerer sig eller
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oplyser om forhold eller dokumenter, som koncernrevisionschefen eller ansatte i den
interne revision har udarbejdet grundlaget for.

Koncernrevisionschefen ma@ desuden ikke have gkonomiske interesser i Alm. Brand-
koncernen og ingen selskaber i Aim. Brand-koncernen ma bevilge engagement til eller
modtage sikkerhedsstillelse fra koncernrevisionschefen.

Desuden har revisionsudvalget ansvaret for at fglge op pa intern revisions aktiviteter.

Ekstern revision foretager arligt en vurdering af, om de ifglge revisionsaftalen aftalte
opgaver, der skal udfgres af intern revision, er udfgrt, samt om den interne revision
fungerer tilfredsstillende, herunder om den eksterne revision er blevet bekendt med
forhold, der enkeltvis eller tilsammen afkrzefter, at den interne revision fungerer
uafhaengigt af den daglige ledelse.

B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen i Alm. Brand Pension er ansvarlig for dels selskabets
forsikringsmaessige hensaettelser, dels drift og udvikling af selskabets interne
kapitalmodel, dels beregningsgrundlaget for selskabets tariffer og vurdering af
kundernes Ignsomhed i livsforsikring. Roller og opgaver er fastlagt i en
funktionsbeskrivelse, der daekker lovkravene opstillet i Ledelsesbekendtgagrelsen og i
Solvens II-forordningen.

Aktuarfunktionen varetages af selskabets ansvarshavende aktuar.

Aktuarfunktionens ansvar for selskabets forsikringsmaessige henszettelser gaelder savel
ansvaret for at koordinere og foresta selve beregningen, som for at fastlaagge de
principper hensaettelserne opggres pa baggrund af.

Funktionen har sdledes ansvar for udvikling, vedligehold og drift af selskabets modeller
for alle livsforsikringshensaettelser, herunder forudsaetninger vedrgrende dgdelighed og
invalidehyppighed mv., vurdering af modellernes fglsomheder over for andringer i data
og forudsaetninger, samt en vurdering af kvaliteten af de data, modellerne og
hensaettelserne bygger pd. Derudover har funktionen ansvaret for dokumentation af
modellerne, forudsaetningerne bag dem og deres resultater.

Dette skal samlet set sikre, at de forsikringsmaessige hensaettelser afspejler en realistisk
vurdering af de forpligtelser, selskabet har over for kunderne, sdledes at dette kan
danne grundlag for en betryggende drift af selskabet.

Aktuarfunktionen understgtter selskabets risikostyringssystem ved beregninger og
gvrige indspil i forbindelse med virksomhedens vurdering af egen risiko og solvens
(ORSA-processen).

Aktuarfunktionen udarbejder arligt en skriftlig rapport til direktion og bestyrelse.
Rapporten indeholder en gennemgang af de forsikringsmaessige hensaettelsers niveau,
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sammensaetning og udvikling over tid, usikkerheden, der er forbundet med de skgn,
der er foretaget i beregningen, udviklingen af risikoresultaterne, samt resultater og
konklusioner af de udfgrte analyser og vurderinger naevnt ovenfor.

Rapporten indeholder desuden aktuarfunktionens udtalelser om selskabets
genforsikringsarrangementer, selskabets tegningspolitik, samt indstillinger til @ndring
af interne procedurer til forbedring af datakvaliteten, hvor dette vurderes ngdvendigt.

B.7 Outsourcing
Bestyrelsen i Alm. Brand Pension tager mindst én gang arligt stilling til selskabets
outsourcingpolitik.

Alm. Brand Pension benytter sig i vidt omfang af outsourcing af vaesentlige
aktivitetsomrdder. Den gennemgdende begrundelse for brug af outsourcing er
omkostningsmaessige hensyn. De enkelte outsourcingaktiviteter anses alle for
obligatoriske bestanddele af selskabets drift, men de pageeldende outsourcingydelser
anses for tids- og omkostningskraevende at varetage udvikling og drift af pa egen hand,
eller der er tale om koncernintern outsourcing, hvor szerlige kompetencer og systemer
er tilgeengelige et andet sted i Alm. Brand-koncernen. Outsourcing af vaesentlige
aktivitetsomrdder overvages Igbende, dels af de driftsansvarlige forretningsenheder,
som har dialogen med de pagaeldende leverandgrer, dels af koncernjura, som minimum
én gang arligt udarbejder en samlet driftsrapport.

Selskabet har outsourcet:

- Adminstrationsaftale @ med  Alm. Brand Forsikring  A/S, herunder
portefgljeadministration og produktudvikling, regnskab og bogholderi, IT-drift og
systemudvikling, finansforvaltning, risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen,
marketing- og salgsarbejde samt trykkeri, filialnet, vedligeholdelse og udlejning
af ejendomme, Ignadministration samt medarbejderudvikling, intern revision,
herunder audit, ledelsesressourcer, juridisk assistance mv., compliancefunktion,
whistleblowerordning og CRM-system.

- Kapitalforvaltningsaftale med Nykredit Bank A/S*

- Tegningsaftale med Alm. Brand Forsikring A/S

- Ejendomsadministrationsaftale med Newsec A/S

- CRM-System (europeeisk cloud-lgsning) og Marketing-system (amerikansk cloud-
Igsning). Systemet leveres af Salesforce.com EMEA Ltd.

- Licensaftale med Microsoft vedrgrende Office 365.

tIndtil 1/12 var kapitalforvaltningen outsourcet til Alm. Brand Bank A/S.
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B.8 Andre oplysninger
Med baggrund i ovenstaende oplysninger vurderes ledelsessystemet at veere

fyldestggrende til at afdaekke selskabets risici. Selskabet har ingen yderligere
vaesentlige oplysninger om ledelsessystemet.
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C.1 Forsikringsrisici

Forsikringsrisici er risikoen for at indtegne kunder pa vilkar, som ikke afspejler deres
faktiske risiko, eller at risikoforlgbet pa anden made afviger fra de forudsaetninger,
selskabet bruger ved indtegning og opggrelse af hensaettelser. Bestyrelsen har defineret
praecise retningslinjer for, hvor store forsikrings- og sygeforsikringsrisici selskabet ma
patage sig. Eksempelvis forholder bestyrelsen sig til, hvorvidt der skal afgives
individuelle helbredsoplysninger inden for de forskellige livsforsikringsordninger.

Styringen af risikoappetitten i forbindelse med tegning af forsikringer er udtrykt i
selskabets acceptpolitik. Acceptpolitikken indeholder regler for, hvilke typer og hvilke
stgrrelser af risici der kan indtegnes pa den enkelte kontrakt. Der gennemfgres Igbende
en lang reekke ad hoc-stikprgver pa specifikke delomrader, som rapporteres til
direktionen. Ud fra resultaterne af stikprgverne og undersggelserne vurderes, hvorvidt
acceptpolitikken er blevet overholdt, og pa baggrund af disse vurderinger udarbejdes
en reekke forslag til implementering af forbedringer. Dette kan bl.a. indebaere
opdatering af forretningsgange, yderligere uddannelse af medarbejdere og mere
kvalitetsmaling. Herudover fglges udviklingen i forsikrings- og sygeforsikringsrisici ved
manedlige mgder med deltagelse af selskabets ledelse og udvalgte ngglepersoner.

Udviklingen i de forsikringsmaessige risici overvdges ngje i de manedlige opggrelser af
risikoresultatet. Erstatningsprocenterne og trenden i disse vurderes arligt i
aktuarrapporten. Dette bruges videre til at revurdere de forudsaetninger, som bruges i
opggrelsen af henseettelser til markedsvaerdi. Udover dette udfgres en arlig analyse af
bestandsd@deligheden til Finanstilsynet, hvor bade tegningsgrundlagets forudsaetninger
og markedsveaerdiforudsaetningerne analyseres.

Den arlige fornyelse af genforsikring udger ogsa en del af vurderingen af risiko pa
dedelighed og invaliditet.

Alm. Brand Pension har en relativt lille eksponering over for levetid, da bestanden i
overvejende grad bestar af kapital-, alders- og ratepensioner. I opggrelsen af
hensaettelserne anvendes Finanstilsynets benchmark for levetidsforudsaetninger - og til
vurdering af levetidsrisikoen anvendes standardmodellen fra Solvens II.

Vaesentlige risici

De forsikringsmaessige risici for Alm. Brand Pension vedrgrer primaert Livs- o0g
sundhedsforsikringsrisici. En kvantificering af de enkelte risikoklasser fremgar af tabel
4,

Tabel 4. Livs- og sundhedsforsikringsrisici

t.kr. 2020 2019
Livsforsikringsrisici, i alt 390.480 409.205
Sundhedsforsikringsrisici, i alt 83.449 68.250

Anmeerkning: Tallene for risikoklasserne er fgr tabsabsorberende effekter.
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Livsforsikringsrisici

De biometriske risici bestar af dadelighed, overlevelse, invaliditet, katastroferisici,
omkostninger og optionsrisici (risici vedrgrende omfanget af genkgb og omskrivning til
fripolice). De forsikringsmaessige risici, levetids-, dgdeligheds- og invaliditetsrisici,
deekker over, at udviklingen i medlemmernes dgdelighed eller invaliditet sendrer sig
vaesentligt i en periode eller permanent, hvilket medfgrer en undervurdering af den
fremtidige udvikling i kundernes dgdeligheds- og invaliditetsrisici.

Optionsrisici opstar, nar forudsaetningerne vedrgrende genkgb og praemieophgr i
hensaettelserne til markedsvaerdi afviger fra den faktiske udvikling og ma justeres, eller
at selskabet oplever et scenarie med mange genkgb pa kort tid.

Omkostningsrisici daekker over, at hensattelserne vedrgrende de fremtidige
omkostninger afviger fra de faktiske og ma opjusteres. Omkostningerne opstar fra
variation i udgifterne til honorering af forsikrings- eller genforsikringsaftaler.

Genoptagelsesrisici daekker over at tilkendte invaliderenter revurderes med stigende
udbetaling som fglge.

Katastroferisici daekker over katastrofescenarier med store udbetalinger pa
dgdsfaldsdaekninger og /eller invalidedaekninger. Katastroferisici skyldes ekstreme
begivenheder, som ikke er tilstraekkeligt opfanget af dgdeligheds- eller invaliditetsrisici
ovenfor.

Sundhedsforsikringsrisici

Al nytegning af syge- og ulykkesforsikring i Alm. Brand Pension sker uden for det
garanterede rentemiljg, hvilket giver kunden en skarpere, men ogsd mere fleksibel
prisfastseettelse af forsikringen. Forsikringen giver anledning til bdde praemie-,
erstatningshensaettelses- og katastroferisici, men er herudover ogsa pavirket af sendret
lovgivning og retspraksis samt social inflation. Med social inflation menes, at udgiften
til erstatninger stiger som fglge af udviklingen i sociale og samfundsgkonomiske forhold.
Preemierisikoen begraenses til at vaere etarig som falge af muligheden for hurtig sendring
af prisfastsaettelsen.

Risikokoncentrationer

Alm. Brand Pension har gennem indtegningen af Alm. Brand-koncernes medarbejderne
en koncentrationsrisiko, i forhold til om en stgrre ulykke ville ramme hovedkontoret i
Kgbenhavn. Risikoen bliver adresseret gennem  katastrofescenarierne i
standardmodellen for solvenskapitalkravet. Derudover er der ingen veesentlige
risikokoncentrationer i forsikringsrisici.

Risikoreduktion

For at opretholde den gnskede risikoprofil anvendes flere risikoreduktionsmetoder, som
reducerer de forsikringsmaessige risici. Der rapporteres lgbende til bestyrelsen og
direktionen for at sikre sig, at metoderne til risikoreduktion fortsat er effektive.
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Invaliditets- og dgdsrisici begraenses af retningslinjer for, hvor store risici selskabet ma
patage sig. Alm. Brand Pension tegner som udgangspunkt ikke risikodaekninger uden
afgivelse af individuelle helbredsoplysninger dog med fa undtagelser. Alm. Brand
Pension er tilsluttet branchens feaelles principper om antagelse og viderefgrelse ved
leverandgrskifte af firmapensionsordninger (leverandgrskifteaftalen), som et led i
selskabets vaekststrategi. Modtagelse af ordninger under leverandgrskifteaftalen sker
pa baggrund af lempeligere helbredsoplysninger i form af en arbejdsgivererklaering.
Alm. Brand Pension har desuden et enkelt produkt af begraenset omfang, hvor der med
afgivelse af begraensede individuelle helbredsoplysninger kan etableres firmapension.
Herudover er risici begraenset ved, at der er oprettet et reassuranceprogram, der
afbgder virkningen af skader for stgrre kunder. Reassuranceprogrammet indeholder
ogsa en katastrofedaekning i tilfelde af, at flere kunder rammes af samme begivenhed.

For at deekke eventuelle fremtidige udsving i dgdelighed og invaliditet tillaegges
markedsvaerdihensaettelsen et risikotilleeg, som beregnes med udgangspunkt i
kapitalveerdien af de fremtidige solvenskapitalkrav (den sakaldte
kapitalomkostningsmetode fra Solvens II). Markedsvaerdiparametrene til brug for
beregning af markedsvaerdihensaettelserne bliver vurderet mindst en gang om aret.

Alm. Brand Pension har en relativt lille eksponering over for levetid, da bestanden i
overvejende grad bestar af kapital-, alders- og ratepensioner.

Foglsomheder for solvenskapitalkrav

Solvenskapitalkravet afhaenger af flere delrisici, som fremgar af figur 3 i afsnit B.3. Nar
det samlede solvenskapitalkrav beregnes, sker det vha. korrelationsmatricer, hvormed
der opstar diversifikationseffekter, som betyder, at de enkelte delmodulers risici ikke
blot kan summeres. Nar de underliggende risikokategorier sendrer sig, medfgrer det en
zndring af solvenskapitalkravet, som afhanger af korrelationerne mellem de forskellige
risikokategorier.

Ved at undersgge hvor meget en a&ndring i en risikokategori betyder for det samlede
solvenskapitalkrav, er det muligt at fa et indtryk af, hvor fglsomt solvenskapitalkravet
er over for en given risikokategori. Resultaterne af en sddan stresstest kan ses pa
figur 4, som viser, hvor meget en ggning af risikoen i det enkelte modul pavirker det
overordnede solvenskapitalkrav. Fglsomhederne er opgjort pr. 31. december 2020.
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Figur 4. Fglsomheder for solvenskapitalkravet for forsikringsrisici

Sundhedsrisici

o - . _

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

W 2020 H 2019

Som det ses af figuren, er der en varieret fglsomhed pa kapitalkravet, alt efter hvilket
modul der betragtes. En stigning i livsforsikringssrisici slar igennem med en effekt pa
45 %, altsd vil en stigning pa f.eks. 10.000 t.kr. give anledning til en stigning i
solvenskapitalkravet pa ca. 4.500 t.kr. Tilsvarende vil en stigning i
sundhedsforsikringsrisici give anledning til en stigning i solvenskapitalkravet pa 33 %
eller en stigning i solvenskapitalkravet pa 3.300 t.kr. ved en stigning i risikoen pa
10.000 t.kr. Begge stigninger i solvenskapitalkravet er fgr tabsabsorberende effekter.

En anden made at vurdere solvenskapitalkravets fglsomhed er ved en sakaldt reverse
stresstest, som er en form for omvendt stresstest. I denne stresstest er udgangspunktet
at undersgge, hvad der skal til, for at selskabet kommer i problemer med den videre
drift. Det gaelder herefter om at identificere lige netop det scenarie, der giver anledning
til tab i denne stgrrelsesorden. Dermed er reverse stresstest et udtryk for, hvad
selskabet kan klare, ndr en katastrofelignende begivenhed indtraeffer.

Alm. Brand Pension anvender Igbende reverse stresstests ved at gennemga kritiske
scenarier, som er med til at @ge forstdelsen for selskabets vaesentligste risici.
Kendetegnet ved disse Igbende stresstests er, at der skal meget markante begivenheder
til, for selskabet kapitalgrundlag naermer sig solvenskapitalkravet.

Andre oplysninger
Selskabet har ingen andre vaesentlige oplysninger om forsikringsrisici.

C.2 Markedsrisici

Markedsrisiko er risikoen for tab, som fglge af at vaerdien af aktiver og passiver eendres
pa grund af forandringer i markedsforholdene. Ved patagelsen af markedsrisici er malet
at opna det bedst mulige afkast under den betingelse, at kapitalgrundlaget ikke ma
kunne blive afggrende forvaerret af udviklingen pa de finansielle markeder.
Markedsrisikopolitikken er udarbejdet med henblik pa at sikre, at de risici, der patages,
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til ethvert tidspunkt er kalkulerede og afspejler selskabets forretningsstrategi,
risikoprofil og kapitalforhold. Selskabernes aktiver investeres efter en transparent og
veldiversificeret investeringsstrategi, og saledes at der til enhver tid er daekning af de
forsikringsmaessige hensaettelser.

De vaesentligste markedsrisici i Alm. Brand Pension knytter sig til forsikringer med
garanterede ydelser. Indtil 1994 blev forsikringerne udstedt med en garanteret ydelse
beregnet ved hjzelp af en rente pa 4,5 % efter pensionsafkastskat. Fra 1994 til 1999
anvendtes en rente pa 2,5 % efter pensionsafkastskat, hvorefter den fra 1999 til 2011
har ligget p@ 1,5 %. Renten blev nedsat den 1. april 2011 til 0,5 % og har vaeret dette
frem til den 31.12.2019, hvor den blev fastlagt til 0,01 % som har vaeret den geeldende
for 2020.

Alm. Brand Pensions forsikringsportefglje bestar af 5 rentekontributionsgrupper, som
karakteriseres ved de forskellige garantiniveauer, forsikringerne er baseret pa.
Investeringsstrategierne for de enkelte rentekontributionsgrupper er ngje udformet,
saledes at de matcher de investeringsbuffere, der er i den enkelte gruppe. Dette betyder
saledes, at den hgjeste rentekontributionsgruppe har en forholdsvis lille andel af
risikobetonede aktiver malt i forhold til hensaettelserne.

Alm. Brand Pension har indfgrt et princip, hvorefter eventuelle overskud pa policernes
rente-, risiko- eller omkostningsresultat anvendes fuldt ud til at nedsaette det fremtidige
forrentningskrav til forsikringerne. Dette reducerer gradvist de garantier, der ligger i
rentegrupperne og betyder, at de over tid vil blive flyttet ned i rentegrupper med lavere
garantier.

Der sker ingen nytegning i den hgjeste gruppe, som langt overvejende bestar af
forsikringer under udbetaling eller teet pa pensionering. Derfor reduceres bestanden
lgbende.

Alm. Brand Pension har en forsigtig tilgang til allokering af bade egne og kunders inve-
steringsmidler. Der er en mindre eksponering til aktier, kredit- og hgjtforrentede
obligationer, mens der ikke foretages investeringer med stor kompleksitet, som
forarsager, at selskabet ikke pa korrekt vis kan identificere, male, overvage, kontrollere
eller rapportere aktivet eller instrumentet.

Aktivallokeringen i Alm. Brand Pension er spredt bredt over en raekke aktivklasser.
Risikoappetitten er fastlagt ud fra den samlede balance og fordeles ud pa hver bestand
efter bestandens stgrrelse. Bestande med store investeringsbuffere vil have flere
risikofyldte aktiver end en gruppe med lave investeringsbuffere, da den samlede risiko
for egenkapitalen skal veere identisk.

En kvantificering af markedsrisici ses i tabel 5.
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Tabel 5. Markedsrisici

t.kr. 2020 2019
Renterisici 72.728 75.388
Aktierisici 653.842 682.579
Ejendomsrisici 414.211 348.076
Kreditspeendrisici 445.363 384.488
Valutaspaendsrisici 334.301 317.033
Koncentrationsrisici 39.272 27.395
Markedsdiversifikation -473.562 -434.244
Markedsrisici i alt 1.486.154 1.400.713

Bemaerkning: Tallene for risikoklasserne er fgr tabsabsorberende effekter.

Renterisiko

Renterisiko er risikoen for tab pad en renteeksponering, som fglge af at renten stiger
eller falder. Renterisici fglges ngje, og afdaekning anvendes, hvor det findes ngdvendigt
i relation til gaeldende risikoappetit.

Investeringsaktiverne i Alm. Brand Pension er altovervejende placeret i rentebaerende
aktiver, hvoraf hovedparten er danske realkreditobligationer med hgj kreditveerdighed.
Kundernes midler er desuden investeret i et bredt spektrum af obligationer, som blandt
andet inkluderer kreditobligationer samt emerging markets-obligationer.

Derivater anvendes til at justere renterisikoen i de enkelte kontributionsgrupper,
saledes at den gnskede risikoprofil mellem aktiver og passiver opnas for hver
rentekontributionsgruppe.

I Alm. Brand Pension styres renterisikoen ved daglig overvdgning, og afdaekningen
tilpasses lgbende ved bevaegelser i renteniveauet.

Aktie- og valutarisiko

Der foretages udelukkende aktieeksponering i investeringsaktier for kundernes midler,
og eksponeringen tages ud fra et globalt investeringsunivers. Der er herudover en
mindre andel af unoterede aktier i Alm. Brand Pension primeert i form af strategiske
sektoraktier. Disse aktier holdes med det formal at understgtte forretningsaktiviteterne.

Udenlandske positioner i aktier og obligationer valutaafdeekkes, nar det skgnnes at
veere fordelagtigt.

Alm. Brand Pension har ligeledes en andel langsigtede aktier.

Ejendomsrisiko

Ejendomseksponering foregar udelukkende for kundernes midler. Hovedparten af
ejendomsinvesteringerne er domicilejendomme, mens der derudover foretages direkte
investeringer i kontorejendomme. Selskabets ejendomsinvesteringer indeholder ogsa
Europziske ejendomsfonde. Den valgte risikoprofil i forbindelse med kgb og salg af
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ejendomme samt fonde fokuserer pa hgj sikkerhed og stabilt afkast med et langsigtet
perspektiv.

Selskabets ejendomsinvesteringer er koncentrerede bade i forhold til beliggenheden og
til segmentet erhvervsejendomme, investeringen i de europaiske ejendomsfonde har
senket koncentrationsrisikoen.

Kreditspaendsrisiko

Spandrisiko er risikoen for, at obligationers vaerdi falder som fglge af stgrre risikotillaeg
til den toneangivende rentekurve, der opstar f.eks. ved en gget risikoaversion pa
markedet. Der er bl.a. speendrisiko pd kreditobligationer og realkreditobligationer.
Spandrisikoen begraenses bl.a. ved hjzelp af ratingdefinerede rammer for investeringer
i kreditobligationer, hvoraf stgrstedelen er ratede fra AAA til BBB (Investment grade),
samt varighedsrammer og rammer for den optionsjusterede spaendrisiko.

Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisiko er den risiko, der opstar, ndr selskabets engagementer er
. . o o o]

koncentreret eksempelvis i fa brancher eller pa fa store enkeltengagementer.

For at mindske risikokoncentrationer i aktivseammensatningen er der defineret rammer
for eksponering over for relevante enkeltpapirer, udstedere, modparter og regioner.
Dermed minimeres risikoophobning i portefgljen. De stgrste obligationsudstedere i
selskabets aktivportefglje ultimo 2020 er Nykredit og Realkredit Danmark, hvilket
afspejler, at disse ogsa er de stgrste udstedere af realkreditobligationer pa det danske
obligationsmarked.

Foglsomheder for solvenskapitalkrav

Figur 5 viser falsomheder for de undermoduler, der daekkes af markedsrisikoomradet.
Heraf ses f.eks., at en stigning i spaendrisikoen sl&r igennem med en effekt pa 82 %,
hvilket vil sige, at en stigning p& 10.000 t. kr. vil give anledning til en stigning i det
samlede solvenskapitalkrav pa ca. 8.200 t.kr. Stigningen i solvenskapitalkravet er for
tabsabsorberende effekter.
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Figur 5. Fglsomheder for solvenskapitalkravet ved andringer i markedsrisici
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Fglsomheder for egenkapitalen

For at understgtte de langsigtede forretningsmaessige mal patages en raekke forskellige
kalkulerede risici. I tilfeelde af en rentestigning pa 1 %-point vil Alm. Brand Pensions
egenkapital og resultat ultimo 2020 blive pavirket negativt med 22 mio.kr. Selskabets
egenkapital og resultat er ikke eksponeret overfor aendringer i aktie- eller
ejendomsveerdier, medmindre der er tale om meget drastiske udsving.

Andre oplysninger
Selskabet har ingen andre vaesentlige oplysninger om markedsrisici.

C.3 Kreditrisici

Alm. Brand Pensions kreditrisici bestar udelukkende af den modpartsrisiko, der opstér,
ndr modparten i en finansiel aftale ikke kan overholde sine forpligtelser.
Modpartsrisikoen er delt op i to typer i solvensberegningen. Type 1-modpartsrisiko
daekker over eksponeringen mod store finansielle selskaber, f.eks. som fglge af
finansielle kontrakter eller genforsikringsaftaler. Type 2-modparter deekker over
risikoen for, at almindelige forsikringskunder ikke betaler det, de skylder til Alim. Brand
Pension. Tabel 6 viser niveauet for modpartsrisikoen.

Tabel 6. Modpartsrisici

t.kr. 2020 2019
Modpartsrisiko, i alt 56.588 34.977
Bemaerkning: Tallene for risikoklasserne er fgr tabsabsorberende

effekter.
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Bestyrelsen har et gnske om lav modpartsrisiko i investeringsportefgljen. Herved
forstas, at aktiverne placeres pd en sadan made, at risikoen for tab som fglge af
endrede forhold hos modparter begraenses.

De finansielle modparter er oftest kreditinstitutter, hvor tilgodehavendet opstar i en
bilateral derivataftale eller f.eks. via placering af likvide midler pa en bankkonto, hvilket
skaber en type 1-modpartsrisiko. Endvidere har selskabet genforsikring af dgdeligheds-
og invaliditetsrisiko.

Alm. Brand Pension begraenser modpartsrisiciene i forbindelse med derivataftaler ved
hjeelp af margenaftaler og netting med modparterne. Margenaftaler sikrer, at en
modpart stiller sikkerhed over for Alm. Brand Pension, nar den anden modparts
eksponering over for Alm. Brand Pension ndr over et vist niveau. Denne
sikkerhedsstillelse begraenser et eventuelt tab i tilfeelde af en modparts misligholdelse.
Maden, hvorpd sikkerhedsstillelsen administreres, er ngje beskrevet i form af et ISDA
Credit Support Annex til de ISDA Master Agreements, der overordnet regulerer forholdet
mellem Alm. Brand Pension og modparterne. Alm. Brand Pension er ikke rated, hvorfor
sikkerhedsstillelsen ikke er afhaengig heraf.

Netting er beskrevet i ISDA Master Agreements og betyder, at der kan foretages
modregning af gevinster og tab pa afledte finansielle instrumenter, s&fremt modparten
misligholder sine forpligtelser. Der kan ikke indgds aftaler om afledte finansielle
instrumenter af laengerevarende karakter, uden at det sker under en nettingaftale med
sikkerhedsstillelse tilknyttet. Dog kan denne generelle retningslinje i sjeeldne tilfeelde
fraviges med ledelsens accept, hvis det skgnnes at vaere hensigtsmaessigt.

Placeringsrammer indeholder begraensninger pd, hvor stor eksponering selskabet kan
have hos specifikke kreditinstitutter.

Modpartsrisici relateret til genforsikring daekker eksempelvis risikoen for, at selskabets
reassurandgrer gar konkurs, saledes at tilgodehavender mistes delvist, og ny
beskyttelse af forretningen skal indkgbes. Reassuranceafdelingen modtager lgbende
information om andringer i reassuranceselskabernes rating og regnskabstal. Det giver
et generelt overblik over reassurancemarkedet, og om der er nogle af de selskaber,
som Alm. Brand Pension samarbejder med, der er i gkonomiske vanskeligheder. I tilleeg
bliver selskabet specifikt gjort opmaerksom pa kritiske forhold hos en reassurandgr fra
selskabets reassurancemaeglere, der via deres Security Commitee’s vurderer, hvorvidt
de fortsat kan anbefale et samarbejde.

For at minimere risikoen ved den enkelte reassurandgr skal reassurandgren mindst
veere rated som A hos Standard & Poors eller A.M. Best. Afvigelser herfra skal
godkendes af bestyrelsen. Hvis ratingen for en reassurandgr nedjusteres til under
niveauet ved indtegning af kontrakten, har Alm. Brand Pension ifglge kontrakten
mulighed for at opsige samarbejdet.
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Folsomheder for solvenskapitalkrav

Figur 6 viser fglsomheder for det undermodul der daekkes af kreditrisikoomradet. Heraf
ses bl.a., at en stigning i modpartsrisikoen pa 10.000 t. kr. vil medfgre en stigning i
solvenskapitalkravet p& 3.200 t.kr. Stigningen i solvenskaptalkravet er fgr
tabsabsorberende effekter.

Figur 6. Fglsomheder for solvenskapitalkravet ved andringer i kreditrisici
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Andre oplysninger
Selskabet har ingen andre vaesentlige oplysninger om kreditrisici.

C.4 Likviditetsrisici

Formalet med styring af likviditetsrisici er at sikre, at selskabet kan indfri sine
forpligtelser, efterhdnden som de forfalder bade pa kort og langt sigt, uden at det vil
have en markant effekt pd selskabets samlede resultat og kapitalgrundlag.

Likviditetsrisiko opstar, nar der er forskel mellem betalingstidspunkter pa indbetalinger
og udbetalinger. Denne forskel kan opstd som fglge af uventede begivenheder eller
vaere en bevidst strategi, afhangigt af hvilke aktivklasser som bruges for placering af
kundemidlerne. Forretningsmodellen i Alm. Brand Pension indebaerer, at der modtages
pramieindbetalinger fra kunder, mod at kunderne far en kundespecifik kombination af
pensionsopsparing, livsforsikring, pensionsforsikring samt syge- og ulykkesforsikring.

Kortsigtede likviditetsrisici

Den kortsigtede likviditetsstyring foregdr pa basis af en likviditetsprognose, der
prognosticerer likviditeten p% selskabets hovedkonti dagligt 12 méaneder frem. Denne
skal Igbende opdateres, sa den afspejler den tilgaengelige information.
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Som udgangspunkt anvendes de Igbende praemieindbetalinger til at daekke
forpligtelserne, nar de forfalder. Overskydende likviditet placeres i aktivportefgljen, nar
det ifglge likviditetsprognosen er hensigtsmeessigt.

Der kan veere situationer, hvor de likvide midler fra preemieindbetalingerne ikke er
tilstreekkelige til at daekke udbetalingerne. Dette kan opsta som fglge af almindelige
tidsforskydninger mellem ind- og udbetalinger, lavere nytegning end forventet, men
ogsa som fglge af f.eks. andret genkgbs- og fripoliceaktivitet.

I disse situationer vil midlerne komme fra f.eks. traek pa bankkonto,
terminstransaktioner, repo og spotsalg af dele af den likvide investeringsportefglje.
Likviditetsmanageren vil under hensyntagen til den line, som banken har givet selskabet
og begraensningerne i kapitalforvaltningsinstruksen i samrad med portefgljeforvalteren
veelge den bedste Igsning til fremskaffelse af midler p@ basis likviditetsprognose,
investeringsstrategi og aktuel situation pa de finansielle markeder.

Da selskabet har mulighed for at indfgre kursvaern i forbindelse med sa sveere forhold
pa de finansielle markeder, at de kollektive bonuspotentialer er blevet brugt op for at
daekke tab, eller at i exceptionelle omstaendigheder helt suspendere retten til tilbagekgb
i op til en maned, er sandsynligheden for, at selskabets egenkapital vil blive vaesentlig
pavirket af kortsigtede likviditetsrisici meget lille.

Observeres der over en laengere periode betydeligt stgrre netto-udbetalinger end
forventet, har den ansvarlige for den kortsigtede likviditetsstyring et ansvar for at finde
den bagvedliggende arsag i samarbejde med relevante afdelinger i selskabet. Dette kan
medfgre forretningsmaessige tiltag, som pa sigt vil sl igennem f.eks.
forretningsbetingelserne og omlaegning af investeringsbeholdningen

Det er ngdvendigt at sikre, at investeringsrammerne sgrger for, at en tilstraekkelig del
af investeringsbeholdningen er placeret pa en made, som er passende for et
likviditetsberedskab. Herved menes, at aktiverne tiltaenkt likviditetsberedskabet skal
have en hensigtsmaessig art, varighed og likviditet. I denne forbindelse betyder
likviditet, at beholdningen hurtigt kan szelges eller udldnes pa repo til det gaeldende
markedsniveau. Likvide midler er oftest noteret pa et reguleret marked, og handlen
med aktiverne er kendetegnet ved mange deltagere, stor volumen og dybde.

Langsigtede likviditetsrisici har en horisont over et &r. Som falge af forretningsmodellen
i et livsforsikringsselskab vurderes de langsigtede likviditetsrisici at vaere mere alvorlige
end de kortsigtede.

Livsforsikringshensaettelserne til markedsveaerdi er baseret pa bedste skgn over
dgdelighed, invaliditet, levetid, genkgb og fripoliceomskrivning. Afviger den faktiske
udvikling fra antagelserne, vil det pavirke stgrrelsen af forpligtelserne, men denne effekt
vurderes ikke at vaere den dominerende for de langsigtede likviditetsrisici. Der er nemlig
rammer for eksponeringen mod dgdelighed og invaliditet, som desuden er understgttet
af et reassuranceprogram. Da selskabets bestand samtidig i overvejende grad bestar af
kapital-, alders- og ratepension, og da reservesikring i stor udstraekning bruges i
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forbindelse med livrentedaekninger, er eksponeringen mod levetid forholdsvis
begraenset. Parametrene til beregning af hensaettelserne bliver vurderet minimum
arligt, og i den forbindelse med solvensopggrelsen laves der fglsomhedsanalyser af
antagelserne.

Den dominerende effekt for de langsigtede likviditetsrisici vurderes derimod at veere
investeringssammensatningen i kundemidler. Dette skyldes, at kundemidlernes
forpligtelser har lange betalingsraekker i forhold til finansielle markeders manglende
likviditet i de lange lgbetider, obligationernes udbetalingsprofiler og gnsket om et
hensigtsmaessigt element af aktiv forvaltning af portefgljen med baggrund i
malsaetningen om et hgijt afkast. Investeringerne geninvesteres derfor i papirer, som
har kortere Igbetid end forpligtelserne, og i dette forudsaettes, at der ogsa fremadrettet
vil findes tilstraekkelig tilpasning af aktiverne i forhold til udviklingen i passiverne.

Der holdes lgbende gje med udviklingen i bufferne og investeringssammensatningen i
hver enkel rentegruppe, da risikoprofilen i rentegruppen skal vaere hensigtsmaessig i
forhold til niveauet for buffer. Optionsstrategi og lineaere afdaekningsstrategier
anvendes diskretionaert til styring af de typer af relevante risici under hensyntagen til
de forbundne omkostninger.

Det samlede belgb for den forventede fortjeneste indeholdt i fremtidige praamier
fremgar af skema S.23.01.01 i bilaget.

C.5 Operationelle risici

Ved operationel risiko forstas risiko for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller
mangelfulde interne procedurer, menneskelige fejl og systemmaessige fejl eller som
fglge af eksterne begivenheder, herunder juridiske risici. Bestyrelsen har i politik og
retningslinjer for operationelle risici fastsat den overordnede risikoappetit herfor. Der
indsamles operationelle tab pd over de fastsatte graenser, og begivenhederne
rapporteres til bestyrelsen. Niveauet for operationel risiko opgjort i standard
solvensopggrelsen ses i Tabel 7.

Tabel 7. Operationel risiko
t.kr. 2020 2019
Operationel risiko, i alt 77.237 78.964

Koncernen har en raekke kontrolprocedurer i form af arbejdsrutiner, forretningsgange
og afstemningsprocesser, der er forankret savel decentralt som centralt i
organisationen. Disse procedurer, organisatorisk funktionsadskillelse mellem udfgrende
og kontrollerende afdelinger og uddannelse af personale, er med til at minimere de
operationelle risici.

I takt med at forretningen udvikler sig, tilpasses kontrolmiljget med henblik pa at sikre
de ngdvendige sikkerhedsforanstaltninger, kontroller og beredskab. Omfanget af disse
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foranstaltninger balanceres imod de omkostninger, der er forbundet med tiltagene.
Sikkerhedstiltag over for hver enkelt trussel vurderes sdledes pa basis af den
forretningsmaessige konsekvens, det vil have, hvis truslen effektueres, og den
sandsynlighed, hvormed truslen forventes at forekomme. Der foretages lgbende en
vurdering af selskabets operationelle risici.

P& en raekke omrader sgges det gennem it-understgttelse at mindske risikoen for
menneskelige fejl. Der arbejdes Igbende med at styrke it-sikkerheden. It-sikkerheden
er baseret pa en it-sikkerhedspolitik, som er vedtaget af bestyrelsen. Politikken
fastlaegger de overordnede krav til it-sikkerhed med det formal at sikre, at koncernens
samlede it-anvendelse sker sikkert og kontrolleret. Politikken er operationaliseret i
blandt andet it-sikkerhedsretningslinjer, vejledning til brugerne og i form af
foranstaltninger og forretningsgange.

Vurdering af operationelle haendelser sker ud fra tabets stgrrelse og sandsynligheden
for, at den operationelle handelse indtraeder. Endvidere behandles de rapporterede
operationelle handelser i forummet for operationel risiko, som blev beskrevet i afsnit
B.1.

Risikoreduktion

Der arbejdes Igbende pd at forebygge operationelle haendelser. Mulige forebyggende
foranstaltninger diskuteres, og der igangsaettes tiltag, nar det er relevant. Selskabet
gnsker, at der sa hurtigt som muligt igangsaettes tabsbegraensende foranstaltninger,
nar et tab fra operationelle haendelser truer, f.eks. ved at bringe et juridisk dokument
pa plads, indga modgdende forretninger eller justere forretningsgange.

Alle vaesentlige forretningsmaessige procedurer skal vaere beskrevet i forretningsgange
og efterlevelse heraf Igbende afproves, sd risikoen for tab som fglge af operationelle
haendelser minimeres. Operationelle risici skal endvidere begraenses ved uddannelse af
medarbejderne.

Bestyrelsen vurderer politikken mindst én gang arligt og foretager de forngdne
tilpasninger efter indstilling fra direktionen.

Andre oplysninger
Selskabet har ingen andre vaesentlige oplysninger om operationelle risici.

C.6 Andre vaesentlige risici

Som beskrevet i kapitel B.3 gennemgas den generelle risikoidentifikationsproces
minimum én gang arligt. Formalet hermed er at fange alle andre vaesentlige risici,
saledes at ogsa nye typer af risici opdages. Selskabet har ingen andre vaesentlige risici
at angive.

C.7 Andre oplysninger
“Prudent Person”-princippet
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Princippet  omkring "Prudent  Person”  stiller krav om en  fornuftig
investeringssammensaetning i forhold til de forpligtelser, kunderne er stillet i udsigt.
Dette princip efterkommes i AIm. Brand Pension ved at bestyrelsen sikrer, at der tages
passende hensyn til den samlede portefgljes sikkerhed, kvalitet, likviditet og rentabilitet
gennem fastsaettelsen af investeringsrammerne, opdelt pa kontributionsgrupper, og
valg af kapitalforvalter. Herudover godkender bestyrelsen
kapitalforvaltningsinstruksen, og er saledes teet pa investeringsportefgljen.

Der bliver lavet daglig opfslgning p@ hvorvidt rammerne er overholdt. I den interne
manedlige investeringsrapport rapporteres det til bestyrelsen, om de af bestyrelsen
vedtagne rammer er overholdt.

Rentabiliteten testes af selskabet pa baggrund af beregninger af et forventet afkast og
risikoprofil inden fastlaeggelsen af investeringsrammerne. Det nuveerende lavrentemiljg
seenker forventningen til det fremtidige investeringsafkast, som Igbende fremgar af
budget og prognose.

Selskabet investerer primaert i aktiver, der er bgrsnoterede og simple derivater med
afdaekningsformal.

Aktivportefgljen har en stor vaegt af danske realkreditobligationer, der sikrer den
forngdne grad af likviditet i portefgljen til at deekke et uventet likviditetsbehov.
Endvidere minimeres likviditetsrisikoen via reassuranceaftalerne.

Den samlede aktivportefgljes sikkerhed opnds ved at have en Igbende aktiv-passiv
styring og en vis grad af diversifikation af aktiverne i kundernes midler. Risikoophobning
i aktivportefgljen er minimeret ved eksponeringsrammer som beskrevet under
koncentrationsrisikoen i kapitel C.2.

Bestyrelsen er opmaerksom p@&, at investeringsstrategien kun kan blive succesfuld i
praksis ved at anvende kvalificerede kapitalforvaltere med speciale indenfor relevante
aktivtyper.
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D. Vaerdiansattelse til
solvensformal
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D.1 Aktiver

Til veerdianseettelsen af aktiverne til solvensformdl anvendes dagsvaerdien.
Dagsvaerdien er den pris, der ville blive opndet ved salg af et aktiv eller betalt for at
overdrage en forpligtelse i en normal transaktion mellem markedsdeltagerne pa
malingstidspunktet.

Obligationer

Beholdningen af obligationer omfatter hovedsageligt danske realkreditobligationer og i
mindre grad erhvervsobligationer. Til vaerdiansaettelse af disse obligationer anvendes
officielle kurser fra relevante bgrser hvis disse er handlet den pagaeldende dag, og hvis
ikke, bruges en teoretisk kurs. Ved veerdianseettelse af en illikvid beholdning bruges en
teoretisk kurs baseret pa et spread som bl.a. afspejler en likviditetspreemie.

Aktier

Aktier omfatter bgrsnoterede aktier og aktiefutures, der vaerdiansaettes til noterede
priser, samt unoterede aktier. For unoterede aktier er veerdianseettelsen forbundet med
skgn, hvori indgar oplysninger fra selskabernes regnskaber, erfaringer fra handler med
aktier i de pagaeldende selskaber samt input fra kvalificeret ekstern part.

Finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter bestdr hovedsageligt af renteswaps, som
veerdiansaettes ved nutidsveerdiberegning af forventede fremtidige pengestrgmme, der
tilbagediskonteres, ud fra indhentede rentepunkter, interpolation mellem rentepunkter
og valutakurser. Noterede futures og optioner vaerdiansaettes ud fra indhentede priser.
Unoterede optioner veerdiansaettes ud fra indhentede volatiliteter og priser pa
underliggende  aktiver. Valutaterminer veerdiansaettes ud fra indhentede
valutaterminstillaeg og valutakurser.

Ejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsvaerdi, der er opgjort pd grundlag af
Finanstilsynets retningslinjer. Dagsveerdien beregnes pa grundlag af afkastmetoden,
hvilket betyder, at den enkelte ejendom males pa grundlag af et forventet normalt
driftsbudget og en afkastprocent. Den beregnede vaerdi reguleres for kortvarige forhold,
som andrer ejendommens indtjening. Den regulerede beregnede veaerdi svarer til
dagsveaerdien.

Vaerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen for det
regnskabsar, hvor andringen er opstaet.

Metode

De grundlaeggende metoder og principper, som selskabet anvender til vaerdiansaettelse
af aktiverne til solvensformal er i store treek de samme som i regnskabet. Der er dog
en forskel, som bestar af de handler som er handlet i dagene op til arsskiftet, men som
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fgrst har valgr i det nye ar. Disse kaldes de uafviklede handler. Til solvensformal
medtages de uafviklede handler, da selskabet har risikoen pa de pageeldende aktiver
allerede ved indgadelsen af handlen. Det betyder, at kgbte positioner, der endnu ikke
har haft valgr, indgdr med den fulde markedsveerdi, og tilsvarende indgdr solgte
positioner ikke i vaerdien af aktiverne.

I regnskabet indgar uafviklede handler derimod kun med den gevinst/tab, som kan
bestemmes ved forskellen mellem handelskursen og ultimo kursen. Den samlede forskel
i markedsvaerdien pa baggrund af denne metodeforskel udggr 12.157 t.kr. pr.
31.12.2020, hvilket skyldes kgb af aktiver. Der opstar saerligt forskelle i forbindelse
med kvartalsskifte, hvor obligationer udlgber, og der er udtraek fra konverterbare
realkreditobligationer. Ved arsskiftet er udbetalingen herfra sket primo 2021, mens
handlerne i forbindelse med geninvesteringen er foretaget ultimo 2020 med valgr primo
2021.

Aktivernes vaerdi til solvensformal findes pr. 31.12.2020 i bilag 1 (5.02.01.02).

D.2 Forsikringsmeaessige hensaettelser

Alle hensaettelser males til diskonteret veerdi ved anvendelse af en Igbetidsafhaengig
diskonteringssats inklusive volatilitetsjustering for den givne varighed. Alm. Brand
anvender en rentekurve, der er udarbejdet internt efter samme principper og pa basis
af et datagrundlag magen til det, der ligger til grund for EIOPA’s offentliggjorte
diskonteringssatser.

Selskabet har fdet Finanstilsynets tilladelse til anvendelse af volatilitetsjustering.
Betydningen af rentekurvetillaagget pd selskabets hensazettelser, solvenskapitalkrav,
minimumskapitalkrav, basiskapitalgrundlag, samt det anerkendte kapitalgrundlag, der
kan medga til deekning af minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet, kan ses af
skemaet S.22.01.21 i bilag 2. De gvrige offentligggrelsesskemaer findes i bilag 3-7.

Der anvendes hverken den midlertidige risikofrie rentekurve, matchtilpasning eller
overgangsbestemmelserne vedrgrende forsikringsmaessige henszettelser.

Bedste skgn

Det bedste skgn afspejler det sandsynlighedsveegtede gennemsnit af fremtidige cash
flows diskonteret ved hjzelp af den relevante risikofri rentekurve. Denne beregning lever
op til lovkravet og er baseret pa ajourfgrte og trovaerdige oplysninger og realistiske
antagelser og foretages ved hjeelp af passende, anvendelige og relevante
aktuarmaessige og statistiske metoder. Usikkerheden opggres Igbende samt arligt i
aktuarens beretning.

Livsforsikringshensezettelser

Livsforsikringshensaettelser opggres til markedsveerdi ud fra et forventet cash flow
diskonteret med den af EIOPA offentliggjorte Igbetidsafhaengige rentekurve inklusive
volatilitetsjustering. I markedsveerdiforventningerne indregnes en risikomargen ifglge
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Solvens II-principper. Risikomargen er en form for sikkerhedsstillelse, der betyder at
der vil veere veerdi i at overtage bestanden for en tredje part. Der opggres ogsa en
fortjenstmargen, som er vaerdien af den fortjeneste, selskabet fremadrettet forventes
at kunne indtaegtsfgre for at drive pensionsforretningen. Aktuaren foretager Igbende
vurderinger af, om de benyttede forudsaetninger i markedsveaerdigrundlaget stadig er
gaeldende for selskabets bestand.

Hensaettelser til de garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale ydelser, der
er garanteret forsikringstageren. Hensaettelser til de garanterede ydelser beregnes som
forskellen mellem nutidsvaerdien af de ydelser, der er garanteret forsikringen, samt
nutidsvaerdien af de forventede fremtidige udgifter til administration af forsikringen med
fradrag af nutidsvaerdien af de aftalte fremtidige praemier.

Hensaettelserne er beregnet pa baggrund af en empirisk analyse foretaget pa selskabets
bestand. De forventede fremtidige forsikringsydelser estimeres pa baggrund af
forventninger til dgdelighed, invaliditet, genkgb af forsikringer og ophgr af praemie
(fripolice). Disse er skgnnet pd baggrund af selskabets erfaringer med skadeprocenter
pa henholdsvis dgd og invaliditet, faktiske omkostninger set i forhold til
forudsaetningerne i nytegningsgrundlaget og faktiske genkagb og praemieophar.

Livsforsikringshensazettelser opdeles i hensaettelser til garanterede ydelser, individuelt
bonuspotentiale samt kollektivt bonuspotentiale. Livsforsikringshensaettelserne er
opgjort til markedsveaerdi ud fra en individuel beregning for hver enkelt forsikring. Der
tillaegges endvidere optjent, men endnu ikke tilskrevet bonus for den enkelte forsikring.
For andele friholdt for pensionsafkastbeskatning er der anvendt en diskonteringssats
uden fradrag af pensionsafkastskat.

Hensaettelsen indeholder et skgnnet belgb til daekning af fremtidige ydelser foranlediget
af allerede indtrufne skader samt et skgnnet belgb til indtrufne, men endnu ikke
anmeldte skader.

Det individuelle bonuspotentiale omfatter forpligtelser til at yde bonus vedrgrende bade
forventede endnu ikke forfaldne praemier og allerede forfaldne praemier.
Bonuspotentialet er beregnet som veaerdien af forskringstagernes opsparing med fradrag
af hensaettelse til de garanterede ydelser, inklusive forventninger til genkgb og fripolice.
Fastsaettelsen af, om hensaettelsen skal styrkes, sker pr. forsikring.

Erstatningshensaettelser

Erstatningshensaettelser omfatter de belgb, der ved regnskabsperiodens udlgb er
hensat til betaling af kendte, men endnu ikke afviklede erstatninger, samt til betaling
af indtrufne, men endnu ikke anmeldte skader. Henszettelsen males som nutidsvaerdien
af det pa balancedagen bedste skgn over disse erstatningsudgifter.
Erstatningshensaettelserne indeholder endvidere belgb til daekning af direkte og
indirekte omkostninger, som med rimelighed vurderes at veaere tilstraekkelige i
forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelserne.
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For skader vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer opggres hensaettelsen il
nutidsveerdien af de forventede fremtidige betalinger. Erstatningshensaettelserne
vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer indeholder endvidere belgb til daekning af
direkte og indirekte omkostninger, som med rimelighed vurderes at veere tilstraekkelige
i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelserne. For kendte erstatninger
foretages en individuel vurdering af udbetalingstiden. Skgnnet af omkostninger
foretages pd baggrund af den gennemsnitlige varighed pa de etablerede udbetalinger
samt en vurdering af sagsomkostninger til behandling af erstatningssager pr. ar.
Hensaettelserne for aktuelle invaliderenter opggres individuelt, idet der for hver enkelt
forsikring foretages en vurdering af udbetalingens varighed. Den beregnede
hensaettelse forgges med en risikomargen ifglge Solvens II-principper.

Praeemiehensaettelser

Preemiehensaettelser vedrgrende syge- og ulykkesforsikringer er opgjort efter
markedsveerdiprincipper. De beregnes som forskellen mellem nutidsveerdien af
selskabets forpligtelser af indgaede syge- og ulykkesforsikringsaftaler og nutidsveerdien
af de praemier, som forsikringstagerne skal betale i fremtiden, idet der er anvendt
bedste skgn over forsikringsrisici, omkostninger til administration og skadebehandling
af forsikringer. I markedsveerdiforventningerne indregnes en risikomargen ifglge
Solvens II-principper. Forsikringsperioden for syge- og ulykkesforsikringer regnes frem
til naeste hovedforfald for forsikringen. Preemiehensaettelse udggr dog som minimum et
belgb svarende til en periodisering af de opkraevede praemier.

Hensaettelserne er beregnet pd baggrund af selskabets erfaringer omkring
skadeprocenter pa henholdsvis dgd og invaliditet samt omkostninger set i forhold til
forudseetningerne i nytegningsgrundlaget. Aktuaren foretager Igbende vurderinger af,
om de benyttede forudsaetninger i markedsvaerdigrundlaget stadig er geeldende for
selskabets bestand.

Fortjenstmargen

Fortjenstmargen er den forventede fremtidige indtjening for de forsikringsaftaler,
selskabet har indgdet ved regnskabsperiodens udlgb. Fortjenstmargen males som
nutidsveerdien af den periodiserede fortjeneste p& overskudsgivende aftaler.
Fortjenstmargen kan ikke blive negativ.

M3lingen af fortjenstmargen omfatter alle indgdede forsikringsaftaler. Savel nytegnede
forsikringsaftaler som fornyelse af eksisterende forsikringsaftaler indregnes fra
risikoperiodens start. M3lingen af fortjenstmargen sker pa
rentekontributionsgruppeniveau.

Risikomargen

Risikomargen omfatter dét belgb, som selskabet i en taenkt situation forventes at skulle
betale en tredjepart for at overtage risikoen for, at de realiserede fremtidige
omkostninger afviger fra det estimerede niveau opfgrt under preemie- og
erstatningshensaettelser ved regnskabsperiodens udlgb.
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Risikomargen males som nutidsveerdien af den forventede fremtidige
kapitalomkostning, der er forbundet med at holde den solvenskapital, der er ngdvendig
for afviklingen af selskabets aktuelle forpligtelser og risici.

Malingen tager udgangspunkt i selskabets solvenskapitalkrav og fglger principperne i
Solvens II, idet det fremtidige solvenskapitalkrav approksimeres ved det aktuelle
solvenskapitalkrav ned- eller opskrevet proportionalt med hensazettelsen svarende til
den resterende andel af det forventede cash flow. Beregningen af kapitalomkostningen
er baseret pa Cost-of-Capital-raten pa 6 % i Solvens II.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males ved fgrste indregning til dagsveerdi fratrukket
transaktionsomkostninger.

Usikkerhed

Hensaettelserne er opgjort efter aktuarmaessige metoder. Hensaettelserne udggr pa
tidspunktet for deres opggrelse det bedste skgn over de fremtidige ud- og indbetalinger.
Hensaettelserne genberegnes hver maned, og dermed vurderes niveauet til enhver tid
at veere tilstraekkeligt. Usikkerheden pa de skgn, der er forbundet med opggrelsen af
hensaettelserne, vurderes at have lille betydning for stgrrelsen af de forsikringsmaessige
hensaettelser.

Forskelle mellem solvensformal og regnskabet
Selskabet bruger ens principper for opggrelse af hensaettelser og risikomargen til
regnskab og solvensformal.

I regnskabsopggrelsen reduceres dog de individuelle bonuspotentialer med
risikomargen. Dette er ikke i trad med principperne i Solvens II, hvor
bonuspotentialerne tankes som en selvsteendigt opgjort stgrrelse, baseret pa cash
flows, og ikke en residual beregning som den i regnskabsbekendtggrelsen. De indtaegter
som aflgbet af risikomargen genererer, skal kontributionsmaessigt tilfalde
egenkapitalen, som betaling for den kapitaludgift, som solvenskapitalkravet medfarer.
Risikomargen fglger naturligt fortjenstmargen som i Solvens II-balancen ogsa tzeller
som kapitalelement. Fortjenstmargen traekkes fra i opggrelsen af bonuspotentialerne,
badde i regnskabsbalancen og i Solvens II-balancen, for at opggre det "netto”-
bonuspotentiale som er kundernes kontributionsmaessige del. I Solvens II-balancen
laegges dog risikomargen til i de samlede livsforsikringshensazettelser, i stedet for at
reducere bonuspotentialerne, hvilket giver et fald i egenkapital.

Alm. Brand Pension benytter ikke special purpose vehicles.

D.3 Andre forpligtelser

Alm. Brand Pension har gaeld, der bestar af geeld til kreditinstitutter, forsikringskunder
samt tilknyttede virksomheder. Herudover bestar gaelden af skyldige skatter og afgifter
mv. samt geeld vedr. afledte finansielle instrumenter. Belgbet af geelden fremgar af
balancen i arsrapporten.
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Forpligtelserne er vaerdiansat til belgb svarende til det, som selskabet matte skulle
afregne for at opfylde sin forpligtelse pa markedsvilkar. Der er anvendt samme metoder
for veerdianseettelse i regnskab og solvensformal.

D.4 Alternative vaerdianseettelsesmetoder
Der henvises op i afsnit D.1 vedr. unoterede aktier og illikvide obligationer.

D.5 Andre oplysninger

Veerdianseettelsen af aktiver og passiver er beskrevet i arsrapportens note "Anvendt
regnskabspraksis”. Der anvendes samme principper til veerdiansaettelsen til brug for
solvensformal. Der er ingen vaesentlige forhold at fremhaeve.
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E.1 Kapitalgrundlag

Alm. Brand Pension skal til enhver tid have et solidt og tilstraekkeligt kapitalgrundlag
for altid at kunne tage hand om selskabets kunder. De langsigtede forretningsmaessige
mal medfgrer, at selskabet pd vegne af sine kunder patager sig en raekke forskellige
kalkulerede risici, og det kraever tilstraekkelige og tilfredsstillende kapitalforhold.
Bestyrelsen har ansvaret for, at der sker en identificering og kvantificering af de
vigtigste risici. Det lovmaessige solvenskapitalkrav sikrer, at selskabet er tilstraekkeligt
kapitaliseret til at kunne daekke negative haendelser i de kommende 12 maneder, uden
at kundernes fordringer kompromitteres. Tidshorisonten for forretningsplanlaagning i
selskabet er 3 kalenderar.

Kapitalmalsaetningen resulterer i et kapitalbehov, som er vaesentligt hgjere end kravene
til lovpligtig minimumskapital samt selskabets kapitalkrav. Kapitalmalsaetningen
afspejler, at selskabets kapitalberedskab skal veere robust nok til at kunne absorbere
en raekke udefrakommende begivenheder og fortsat veere i stand til at drive forretning.
Sadanne begivenheder kunne eksempelvis vaere situationer med stgrre strukturelle fald
i aktiekurser og sendrede renteniveauer.

Kapitalmalsaetningen er genbesggt i fjerde kvartal 2020, med konklusionen at den blev
fastholdt p@ samme niveau. Kapitalmlsaetning er fortsat fastlagt sddan, at Alm. Brand
kan absorbere et internt vurderet hardt scenarie og vaere solvent efterfglgende inden
for de kommende 12 maneder.

Selskabets kapitalgrundlag inklusiv foresldet udlodning fremgar af Tabel 8, og bestar af
egenkapital, foresldet udbytte, supplerende kapital samt Solvens II-kapitalelementerne
fortjenstmargen og risikomargen. Indfgrelsen af de nye kapitalelementer har gget
kapitalgrundlaget i selskabet, men det har desuden medfgrt en gget fglsomhed i
opggrelsen af kapitalgrundlaget. For at imgdegd dette bliver der taget hgjde for
stabiliteten i kapitalgrundlaget ved vurderingen af udlodningsevnen.

For at imgdekomme den ggede fglsomhed i kapitalgrundlaget efter indfgrelsen af
Solvens II har selskabet besluttet, at det alene er den stabile del af fortjenstmargenen,
der indgdr som en del af udlodningspotentialet. I Alm. Brand Pension vurderes
stabiliteten med udgangspunkt i den samlede fortjenstmargin og en analyse af hvor
meget af den samlede fortjenstmargin der kan indeholdes i bonuspotentialerne i et
stresset scenarie.

Kapitalgrundlagets sammensaetning

Alm. Brand Pensions kapitalgrundlag bestar primaert af Tier-1 kapital. Herudover har
selskabet ansvarlig lanekapital p&@ 150.000 t.kr. der indg@r som Tier-2 kapital, ligesom
reglerne giver mulighed for at indregne udskudte skatteaktiver (Tier-3 kapital). Som
fglge af at Tier 2 og 3 kun ma udggre 50 % af det beregnede SCR, indregnes ikke det
fulde ansvarlige 1an, mens der ikke indregnes noget af de udskudte skatteaktiver.
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Tabel 8. Kapitalgrundlaget pr. 31.12.2019

t.kr. 2020 2019
Tier 1 1.038.250 970.479
Egenkapital - korrigeret for skatteaktiver 794.735 689.912
Udbytte -50.000 0
Fortjenstmargen (reduceret med skatteeffekt) 358.003 335.316
Risikomargen (reduceret med skatteeffekt) -64.488 -54.749
Tier 2 76.509 72.777
Ansvarlig I&nekapital 76.509 72.777
Tier 3 0 0
Udskudte skatteaktiver 0 0
Kapitalgrundlag, i alt 1.114.759 1.043.256
Den anerkendte del af kapitalgrundlaget klassificeret i tiers til daekning af

solvenskapitalkravet (SCR) samt til deekning af minimumskapitalkravet (MCR), hvilket

fremgar af tabellen nedenfor.

Tabel 9. Kapitalgrundlag efter udbytte til daekning af SCR og MCR pr. 31.12.2019

ke Kapitalgrundiag  Graenseift.  pe o Kapitalgrundias gy o g

Tier 1 1.038.250 Min. 50 % 679% 1.038.250 1508%
Tier 2 0og 3 76.509 Maks. 50 % 50% 13.772 20%
Tier 2 76.509 50% 13.772 20%
Tier 3 0 Maks. 15 % 0% 0 0%

Udskudte skatteaktiver
Som det fremgar af Bilag 1 har Alm. Brand Pension ingen faktiske udskudte
skatteaktiver. Der er derfor ingen indregnet skatteaktiver i kapitalgrundlaget i tabel 8.

Ansvarlig I8nekapital

Den ansvarlige |1&nekapital er optaget hos Alm. Brand Forsikring A/S i marts 2018.
Rentesatsen udggr summen af CIBOR 3 maneder med et tillaeg pa 2 % p.a. Lanet skal
klassificeres som et element, der indgar i Tier 2 kapitalgrundlag for I&ntager i henhold
til relevant lovgivning. Lanet skal indfries fuldt ud den 15. marts 2028. Lanet kan
indfries helt eller delvist fra den fgrste rentebetalingsdag efter den 15. marts 2023. Af
den efterstillede kapital p& 150 mio.kr. er der ved opggrelsen af kapitalgrundlaget
indregnet 76,5 mio.kr efter de gaeldende regler.

2 Greenserne er givet i artikel 82, i Kommisionens Delegerede Forordning (EU) 2015/35.
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Tabel 10. Ansvarlig lanekapital

t.kr. 2020 2019
Variabelt forrentet stdende lan med udlgb d. 15. marts 2028 150.000 150.000
Renter af ansvarlig Ianekapital 2.565 2.492
Omkostninger ved optagelse af ansvarligt 1&n 0 0

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav

Alm. Brand Pension benytter standardmodellen i Solvens II-lovgivningen til opggrelse
af selskabets kapitalkrav som beskrevet i afsnit B.3. Solvenskapitalkravet for Alm.
Brand Pension fremgar af Tabel 11. Niveauet pa solvenskapitalkravet er lavt i forhold
til basiskapitalen, hvilket skyldes de hgje bonuspotentialer i Alm. Brand Pension.

Solvens II-lovgivningen giver mulighed for at indregne den tabsabsorberende effekt fra
et udskudt skatteaktiv ved opggrelsen af kapitalkravet. Alm. Brand har valgt at benytte
denne mulighed ved opggrelsen af kapitalkravet i de to forsikringsselskaber (Alm. Brand
Forsikring og Alm. Brand Pension). Effekten af det udskudte skatteaktiv fremgar af
Tabel 11.

Stgrrelsen pa selskabets solvenskapitalkrav opdelt efter risikomoduler er angivet i tabel
11.

Tabel 11. Opggrelse af solvenskapitalkravet efter risikomoduler

t.kr. 2020 2019
Markedsrisici 1.486.154 1.400.713
Modpartsrisiko 56.588 34.977
Livsforsikringsrisici 390.480 409.205
Sundhedsrisici (SU) 83.449 68.250
Diversifikation -344.783 -326.789
Basalt solvensbehov 1.671.889 1.586.357
Anvendelige buffere 1.552.950 1.478.713
Bidrag til individuelt solvensbehov 118.939 107.644
Operationel risiko 77.237 78.964
Udskudt skat -43.159 -41.054
Solvensbehov, indberettet 153.018 145.554
Alm. Brand Pension anvender forenklede beregninger i forbindelse med

modpartsrisikomodulet. Beregningerne til modpartsrisikoen deles op i genforsikrings-
og derivatmodparter. Til genforsikringsmodpartsrisikoen anvendes de forenklede
beregninger, der beskrives i artikel 107 i forordningen, som omhandler den
risikoreducerende virkning for forsikringsrisikoen.

Selskabet anvender ikke selskabsspecifikke parametre i standardformlen.
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Med indfgrslen af Solvens II-lovgivningen indfgres minimumskapitalkravet (MCR), som
angiver, hvor meget kapital selskabet som minimum skal have for at opretholde driften.
MCR kan derfor forstds som det harde solvenskrav. MCR afhanger af
solvenskapitalkravet (SCR) og den forsikringsmaessige eksponering, som selskabet er
underlagt. Stgrrelsen af de enkelte input, som indgar i beregningen af MCR, er angivet
i tabel 12 nedenfor og bliver beregnet som angivet i artikel 248 i Solvens II
forordningen.

Tabel 12. Input i minimumskapitalkravet

Input Beskrivelse t.kr.

MCRiinezer Linenaere minimumkapitalkrav 430.957
MCR#ior 25 % af solvenskapitalkravet 38.254
MCRcap 45 % af solvenskapitalkravet 68.858
AMCR Absolutte minimumskapitalkrav 27.525
MCR Minimumskapitalkrav 68.858

Der er ingen vaesentlige andringer i solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet.

I solvensopggrelsen er der modregnet fuldt ud det beregnede udskudte skatteaktiv.
Tallet fremgar af tabel 11.

Hvorvidt Alm. Brand Pension har mulighed for at udnytte de udskudte skatters
tabsabsorberende evne baseres pa en femarig fremskrivningsperiode under de
forudseetninger, som er angivet i Solvens II-forordningens artikel 207, stk. 2b. og 2c.15,
hvilket sikrer, at der ikke anvendes antagelser, der er mere optimistiske end dem, der
benyttes til vaerdiansaettelsen o0g udnyttelsen af udskudte skatteaktiver i
overensstemmelse med Solvens II forordningens artikel 15.

I Alm. Brand Pension er fremskrivningsperioden 3 ar, ndr det arlige budget godkendes.
Herefter udarbejdes prognoser hvert kvartal for indeveerende ar plus 2 yderligere
kalenderdr. Eftersom de udskudte skatters tabsabsorberende evne er baseret pa en
femarig regnskabsperiode, fastholdes de sidste regnskabsdr i fremskrivningen for at
opnad en femarig fremskrivningsperiode. Der indregnes en konservativ tilgang til de ar
udover fremskrivningen, hvor der anvendes et konservativt haircut i indtjeningen.

Som fglge af den ggede usikkerhed i fremtidigt overskud efter et givent tab samt den
stigende usikkerhed vedrgrende fremtidige skattepligtige overskud, i takt med at
fremskrivningshorisonten bliver lsengere, er der indfgrt teerskelveerdier for de
respektive selskabers solvenskapitalkrav og for koncernens indtjening. Disse
taerskelvaerdier begreenser potentielt indregningen af de udskudte skatters
tabsabsorberende og sikrer, at der indregnes et hensigtsmaessigt niveau for de
udskudte skatters tabsabsorberende evne i solvenskapitalkravet.
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E.3 Anvendelse af delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici til
beregningen af solvenskapitalkravet

Alm. Brand Pension anvender ikke delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici til
opggrelse af solvenskapitalkravet.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model
Alm. Brand Pension anvender ikke en intern model til beregning af
solvenskapitalkravet.

E.5 Manglende overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende

overholdelse af solvenskapitalkravet
Alm. Brand Pension overholder bdde minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet
pr. 31.12.2020.

I tilfeelde af at selskabet far problemer, foreligger en kapitalngdplan, som indeholder
forskellige tiltag, som enten kan g@ge kapitalgrundlaget eller seenke
solvenskapitalkravet.

E.6 Andre oplysninger
Der er ingen andre vaesentlige oplysninger om Alm. Brand Pension kapitalforvaltning.
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Bilag
Bilag 1 - Balancen S.02.01.02
Aktiver

Immatereielle aktiver R0O030 0
Udskudte skatteaktiver R0040 0
Pensionsmaessigt overskud R0O050 0
Materielle anlaegsaktiver, som besiddes til eget brug R0O060 0
Investeringer (bortset fra aktiver, der besiddes i forbindelse med

indeksregulerede og unit-linked aftaler) R0070 20.392.744
Ejendomme (bortset fra til eget brug) R0O080 186.915
Besiddelser i tilknyttede selskaber, herunder kapitalinteresser R0090 6.864
Aktier R0100 586.302
Aktier - noterede RO110 586.302
Aktier - unoterede R0O120 0
Obligationer R0130 12.658.990
Statsobligationer R0140 778.017
Erhvervsobligationer R0O150 11.880.973
Strukturerede vaerdipapirer R0160 0
Sikrede vaerdipapirer R0O170 0
Kollektive investeringsinstitutter R0180 4.757.382
Derivativer R0190 2.165.924
Indskud R0200 30.366
@vrige investeringer R0210 0
Aktiver, der besiddes i forbindelse med indeksregulerede og unit-linked aftaler R0220 0
Lan, herunder realkreditldn R0230 4,554
Policeldn R0240 190
Lan, herunder realkreditldn, til fysiske personer R0250 0
Andre 18n, herunder realkreditlan R0260 4.365
Belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftaler fra: R0270 165.050
Skadesforsikring og sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0280 0
Skadesforsikring undtagen sygeforsikring R0290 0
Sygeforsikring svarende til skadesforsikring R0300 0
Livsforsikring og sygeforsikring svarende til livsforsikring, undtagen

sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked R0310 165.050
Sygeforsikring svarende til livsforsikring R0320 0
Livsforsikring, undtagen sygeforsikring og indeksreguleret og unit-linked R0330 165.050
Livsforsikring, indeksreguleret og unit-linked R0340 0
Indskud til cedenter R0O350 0
Tilgodehavender fra forsikringer og maeglere R0360 59.524
Tilgodehavender fra genforsikring R0370 11
Tilgodehavender (handel, ikke forsikring) R0380 0
Egne aktier (som besiddes direkte) R0390 0
Forfaldne belgb vedrgrende kapitalgrundlagselementer eller garantikapital, der

er indkaldt, men endnu ikke indbetalt R0400 0
Likvider R0410 257.204
Alle gvrige aktiver, ikke anfgrt andetsteds R0420 106.491
Aktiver i alt R0O500 20.985.579
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Bilag 1 - Balancen S.02.01.02 (Fortsat)

Forpligtelser

Forsikringsmaessige henszettelser — Skadesforsikring R0O510 0
Forsikringsmaessige henseettelser — Skadesforsikring (undtagen

sygeforsikring) R0520 0
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under et R0O530 0
Bedste skgn RO540 0
Risikomargin R0O550 0
Forsikringsmaessige henseettelser — Sygeforsikring (svarende til

skadesforsikring) R0O560 0
Forsikringsmaessige henseettelser beregnet under et R0570 0
Bedste skgn RO580 0
Risikomargin R0O590 0
Forsikringsmaessige henseettelser — Livsforsikring (undtagen indeksreguleret

og unit-linked) R0O600 17.257.705
Forsikringsmaessige hensaettelser — Sygeforsikring (svarende til livsforsikring) R0610 611.464
Forsikringsmaessige henseettelser beregnet under et R0620 0
Bedste skgn R0630 602.637
Risikomargin R0640 8.828
Forsikringsmaessige hensaettelser — Livsforsikring (undtagen sygeforsikring og

indeksreguleret og unit-linked) R0O650 16.646.240
Forsikringsmaessige henseettelser beregnet under et R0660 0
Bedste skgn R0670 16.561.240
Risikomargin R0680 85.001
Forsikringsmaessige henszettelser — Indeksreguleret og unit-linked R0690 0
Forsikringsmaessige henszettelser beregnet under et R0O700 0
Bedste skgn RO710 0
Risikomargin R0720 0
Eventualforpligtelser R0740 0
Hensaettelser, som ikke er forsikringsmaessige hensaettelser R0750 0
Pensionsforpligtelser R0760 0
Indskud fra genforsikringsselskaber R0770 0
Udskudte skatteforpligtelser R0780 6.896
Derivater RO790 1.343.201
Geeld til kreditinstitutter R0O800 818.470
Andre finansielle forpligtelser end geeld til kreditinstitutter R0810 91.986
Forpligtelser vedrgrende forsikringer og maeglere R0820 36.145
Forpligtelser vedrgrende genforsikring R0830 30.035
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) R0840 162.766
Efterstillet gaeld R0850 150.126
Efterstillet gaeld ikke medregnet i basiskapitalgrundlaget R0860 0
Efterstillet gaeld medregnet i basiskapitalgrundlaget R0870 150.126
Alle gvrige passiver, ikke anfgrt andetsteds R0880 0
Passiver i alt R0O900 19.897.329
Overskydende aktiver i forhold til passiver R1000 1.088.250
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Bilag 2 - Virkning af langsigtede garantier og overgangsforanstaltninger 22.01.21
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Forsikringsmaessige hensaettelser R0O010 17.257.705 0 0 -1.141 0
Basiskapitalgrundlag R0020 1.188.376 0 0 -8.159 0
Anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse
af solvenskapitalkravet R0O050 1.114.759 0 0 2.062 0
Solvenskapitalkrav R0O090 153.018 0 0 7.081 0



Bilag 3 - Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter branche S.05.01.02

Branche vedrgrende: Livsforsikringsforpligtelser

Indeksreguleret

Forsikring med og unitlinked Anden

Sygeforsikring gevinstandele forsikring livsforsikring Ialt
Tegnede praemier
Brutto R1410 124.332 1.849.767 0 0 1.974.100
Genforsikringsandel R1420 60.040 17.196 0 0 77.236
Netto R1500 64.292 1.832.571 0 0 1.896.863
Praemieindtaegter
Brutto R1510 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1520 0 0 0 0 0
Netto R1600 0 0 0 0 0
Erstatningsudgifter
Brutto R1610 70.366 1.026.629 0 7.594 1.104.589
Genforsikringsandel R1620 18.506 6.210 0 0 24.715
Netto R1700 51.860 1.020.419 0 7.594 1.079.873
FEndringer i andre
forsikringsmaessige hensaettelser
Brutto R1710 0 0 0 0 0
Genforsikringsandel R1720 0 0 0 0 0
Netto R1800 0 0 0 0 0
Omkostninger R1900 11.738 141.505 0 0 153.242
Andre omkostninger R2500 0
Samlede omkostninger R2600 153.242

Bilag 4 - Praemier, erstatningsudgifter og omkostninger efter land S.05.02.01
Alm. Brand Pension opererer kun i Danmark hvorfor der henvises til tallene fra S.05.01.02



Bilag 5 - Forsikringsmaessige hensazettelser for livsforsikring og SLT-Sygeforsikring S.12.01.12

Anden livsforsikring

Sygeforsikring (direkte virksomhed)
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Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet under
et R0O010 0 0 0 0 0
Samlet belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til
genforsikring/fra SPV’er og finite reinsurance efter
justeringen for forventede tab som fglge af modpartens
misligholdelse i forbindelse med forsikringsmaessige
hensaettelser beregnet under et R0020 0 0 0 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser beregnet som
summen af bedste skgn og risikomarginen
Bedste skgn
Bedste bruttoskgn R0O030 16.528.957 0 32.283 16.561.240 0 598.287 4.349 602.637
Samlet belgb, der kan tilbagekraeves i henhold til
genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance, efter
justering for forventede tab som fglge af modpartens
misligholdelse R0O080 165.050 0 0 165.050 0 0 0 0
Bedste skgn minus belgb, der kan tilbagekrseves i
henhold til genforsikring/fra SPV'er og finite reinsurance
—Talt R0O090 16.363.906 0 32.283 16.396.189 0 598.287 4.349 602.637
Risikomargin R0O100 83.582 1.419 85.001 8.828 8.828
Overgangsforanstaltningerne vedrgrende
forsikringsmaessige hensaettelser
Forsikringsmaessige henszettelser beregnet under et RO110 0 0 0 0 0
Bedste skgn R0120 0 0 0 0 0 0 0
Risikomargin R0O130 0 0 0 0 0
Forsikringsmaessige hensaettelser — i alt R0200 16.612.539 33.702 16.646.240 611.464 611.464
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Bilag 6 - Kapitalgrundlag S.23.01.01

Tier 1 - Tier 1-
Ube- begraen-
I alt graenset set Tier 2 Tier 3

Basiskapitalgrundlag f@r fradrag af kapitalinteresser i
finansierings- og kreditinstitutter som omhandlet i artikel
68 i delegeret forordning (EU) 2015/35
Stamaktiekapital (uden fradrag af egne aktier) R0010 391.800 391.800
Overkurs ved emission vedrgrende stamaktiekapital R0O030 0 0 0
Garantikapital og medlemsbidrag eller tilsvarende
basiskapitalgrundlagselementer for gensidige og
gensidiglignende selskaber R0O040 0 0 0
Efterstillede gensidige medlemskonti R0O050 0 0
Overskudskapital R0070 252.052 252.052
Praeferenceaktier R0O090 0 0 0
Overkurs ved emission vedrgrende praeferenceaktier R0O110 0 0 0
Afstemningsreserve R0O130 394.398 394.398 0 0
Efterstillet geeld R0140 150.126 0 0 150.126
Et belgb svarende til vaerdien af udskudte skatteaktiver
netto R0O160 0 0 0 0
Andre, ikke ovenfor angivne kapitalgrundlagselementer
godkendt som basiskapitalgrundlag af
tilsynsmyndigheden. R0180 0 0 0 0
Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke bgr
medregnes i afstemningsreserven, og som ikke
opfylder kriterierne for klassificering som
kapitalgrundlag i henhold til Solvens II
Kapitalgrundlag jf. regnskabet, som ikke bgr medregnes i
afstemningsreserven, og som ikke opfylder kriterierne for
klassificering som kapitalgrundlag i henhold til Solvens II R0220 0
Fradrag
Skgn over forsikringsmaessige hensaettelsers
tabsabsorberende evne, hvis modelleret inden for
komponenter R0230 0 0 0 0
Samlet basiskapitalgrundlag efter fradrag R0290 1.188.376 1.038.250 0 150.126
Til rddighed stdende og anderkendt kapitalgrundlag
Samlet til rddighed stdende kapitalgrundlag til opfyldelse
af solvenskapitalkravet R0O500 1.188.376 1.038.250 0 150.126
Samlet til rddighed stdende kapitalgrundlag til opfyldelse
af minimumskapitalkravet R0O510 1.188.376 1.038.250 0 150.126
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af
solvenskapitalkravet R0540 1.114.759 1.038.250 0 76.509
Samlet anerkendt kapitalgrundlag til opfyldelse af
minimumskapitalkravet R0O550 1.052.022 1.038.250 0 13.772
Solvenskapitalkrav R0O580 153.018
Minimumskapitalkrav R0O600 68.858
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og
solvenskapitalkrav R0620 7,3
Forhold mellem anerkendt kapitalgrundlag og
minimumskapitalkrav R0640 15,3
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Bilag 6 — Kapitalgrundlag S.23.01.01 (Fortsat)

Tier 1 -

I alt Ubegraenset
Afstemningsreserve
Overskydende aktiver i forhold til passiver R0O700 1.088.250
Egne aktier (som besiddes direkte og indirekte) R0710 0
Paregnelige udbytter, udlodninger og gebyrer R0720 50.000
Andre basiskapitalgrundlagselementer R0O730 643.852
Justering for begraensede kapitalgrundlagselementer i
forbindelse med matchtilpasningsportefgljer og ring-fenced
fonde R0O740 0
Afstemningsreserve R0O760 394.398
Forventet fortjeneste
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier —
Livsforsikring R0770 115.412
Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier —
Skadesforsikring R0O780 0
Samlet forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige
pramier R0O790 115.412
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Bilag 7 - Solvenskapitalkrav for selskaber, der anvender standardformlen S.25.01.21

Bruttosolvens Selskabsspecifikke

-kapitalkrav parametre Forenklinger
Markedsrisici R0O010 46.722
Modpartsrisici R0020 3.713
Livsforsikringsrisici R0O030 37.139
Sygeforsikringsrisici R0040 78.239
Skadeforsikringsrisici R0O050 -
Diversifikation R0O060 -46.874
Risici pa immaterielle aktiver R0070 -
Primeert solvenskapitalkrav R0100 118.939
Beregning af solvenskapitalkravet
Operationelle risici R0130 77.237
Forsikringsmaessige henszettelsers tabsabsorberende evne R0140 -1.552.950
Udskudte skatters tabsabsorberende evne RO150 -43.159
Kapitalkrav for aktiviteter omfattet af artikel 4 i direktiv
2003/41/EF RO160 -
Solvenskapitalkrav eksklusive kapitaltillaeg R0200 153.018
Allerede indfgrt kapitaltillaeg R0210 -
Solvenskapitalkrav R0220 153.018

Andre oplysninger om solvenskapitalkravet
Kapitalkrav for delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici R0400 -
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for den resterende del R0410 -

Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde R0420 -
Samlede teoretiske solvenskapitalkrav for

matchtilpasningsportefgljer R0430 -
Diversifikationseffekter som fglge af sammenlaegning af

teoretiske solvenskapitalkrav for ring-fenced fonde med

henblik p& artikel 304

R0440 -
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Bilag 8 - Minimumskapitalkrav — Udelukkende livsforsikrings- eller
livsgenforsikringsvirksomhed S.28.01.01

Linezert formelelement for livsforsikrings og livsgenforsikringsforpligtelser

MCR(L) Resultat R0200 430.957
Bedste skgn og Samlet risikosum, netto (dvs. med
forsikringsmaessige fradrag af genforsikring/SPV'er)

hensaettelser beregnet under et,
netto (dvs. med fradrag af
genforsikring/ SPV'er)

Forpligtelser med gevinstandele —

Garanterede ydelser R0210 14.052.920
Forpligtelser med gevinstandele —
Fremtidige diskretionaere ydelser R0220 2.310.986

Forpligtelser i tilknytning til

indeksreguleret og unit-linked

forsikring R0230 0
Andre livs- og

sygeforsikringsforpligtelser og livs- og

sygegenforsikringsforpligtelser R0240 634.920
Risikosum i alt for alle livsforsikrings-
og livsgenforsikringsforpligtelser R0250 25.482.012

Beregning af det samlede
minimumskapitalkrav

Linezert minimumskapitalkrav R0O300 430.957
Solvenskapitalkrav R0310 153.018
Loft for minimumskapitalkrav R0320 68.858
Bundgreense for minimumskapitalkrav R0330 38.254
Kombineret minimumskapitalkrav R0340 68.858
Absolut bundgraense for minimumskapitalkrav R0350 27.525
Minimumskapitalkrav R0400 68.858
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