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Sammendrag

PenSam Forsikring er et forsikringsselskab for
pensionskunderne i PenSam. Hovedparten af ak-
tiviteten i PenSam Forsikring bestar af tegning af
tingforsikringer og personforsikringer.

Tegning af de kollektive produkter tilknyttet ar-
bejdsmarkedspensionsordningerne i PenSam op-
hgrte ved udgangen af 2018 og tegnes nu direkte
i PenSam Liv. PenSam Forsikring havde herud-
over den kollektive ordning, FOA Ulykke, og dette
produkt er opsagt af FOA til ophgr pr. 01.01.2020.

PenSam Forsikring har i 2019 haft en praemie-
veekst for tingforsikringer og personforsikringer pa
6,4%. Arets resultat for skat udggr et overskud pa
10,1 mio. kr. mod et overskud pa 8,3 mio. kr. i
2018. Arets resultat er sammensat af et forsik-
ringsteknisk resultat pa 6,5 mio. kr. og et resultat
af investeringsvirksomhed pé& 3,6 mio. kr.

Bestyrelsen bestar af fem medlemmer, som alle
er valgt af generalforsamlingen. Bestyrelsesmed-
lemmerne veelges for en periode pa et ar.

Direktionen udger den daglige ledelse og bestar
af adm. direktgr Torsten Fels. Organisationen er
indrettet med en reekke direktgromrader med an-
svar for den Igbende drift og udvikling.

Kapitalgrundlaget til deekning af selskabets sol-
venskapitalkrav udggr 61,7 mio. kr. Kapitalgrund-
laget bestér af egenkapital og fortjenstmargen.
Selskabets solvenskapitalkrav er opgjort til 24,3
mio. kr. Selskabets kapitalkrav er drevet af det ab-
solutte minimumskapitalkrav, som er opgjort til
27,6 mio. kr. Selskabet operere derfor med en stor
solvensoverdeaekning.

Denne rapport giver en konsolideret oversigt over
forholdene i selskabet med oplysninger, der ogsa
findes i andre interne og eksterne dokumenter,
herunder arsregnskab, politikker og retningslinjer
vedrgrende ledelse og risikostyring, selskabets
egen risikovurdering samt kapitalplaner og sol-
vensopggrelser.



Virksomhed og resultater

Virksomhed

PenSam Forsikring A/S (CVR-nr. 17 11 81 88) er
et skadesforsikringsaktieselskab og 100% ejet af
PenSam Liv forsikringsaktieselskab (CVR-nr. 14
63 89 03), som igen er ejet af PenSam Holding
A/S (CVR-nr. 12 62 95 32). PenSam Holding er en
forsikringsholdingvirksomhed og gverste moder-
virksomhed i koncernen. Der er ingen fysiske per-
soner, der ejer aktier i selskabet. Yderligere sel-
skabsinformation kan ses pa

https://www.pensam.dk/om-pensam/pensam-
gruppen/selskaber/Sider/Selskaber.aspx.

Koncernstruktur:
Pensionskassen
PenSam Sl
PenSam
Holding A/S
PenSam Liv PenSam
forsikringsaktieselskab AJS

PenSam
Forsikring A/S

PenSam
Bank A/S

Det finansielle tilsyn med selskabet og koncernen
foretages af Finanstilsynet, CVR-nr. 10 59 81 84,
Arhusgade 110, 2100 Kgbenhavn @.

Selskabets eksterne revisor er Pricewaterhouse-
Coopers, Statsautoriseret Revisionspartnersel-
skab, CVR-nr. 33 77 12 31, Strandvejen 44, 2900
Hellerup.

PenSam Forsikring A/S driver skadesforsikrings-
virksomhed.

Selskabet har tilladelse til at udbyde forsikringer
inden for folgende skadesforsikringsklasser:

e Kilasse 1: Ulykke (Omfatter ikke lovpligtig ar-
bejdsskadeforsikring)

e Klasse 2: Sygdom

o Klasse 3: Kasko for landkaretgjer

o Klasse 8: Brand og naturkraefter

e Klasse 9: Andre skader pa ejendom

e Klasse 10: Ansvar for motordrevne landkgre-
togjer

e Klasse 12: Ansvar for fartgjer til sejlads (Be-
graenset til mindre bade op til 6 meter)

e Klasse 13: Alm. ansvarsforsikring

o Klasse 16: Diverse gkonomiske tab

e Klasse 17: Retshjeelp

o Klasse 18: Assistance

PenSam Forsikring's kunder er hovedsageligt lgn-
modtagere ansat i kommuner, regioner og private
virksomheder inden for de fagomrader, som FOA
tegner overenskomster for. Herudover omfatter
kundegruppen tillige familie- og husstandsmed-
lemmer til pensionskunder i PenSam Liv og Pen-
sionskassen PenSam.

PenSam Forsikring's forretningsomrader omfatter
tingsforsikring og personforsikring.

Tingsforsikringerne omfatter auto-, motorcykel-,
knallert-, campingvogn-, indbo-, hus-, fritidshus-
samt hundeforsikring.

Personforsikringerne omfatter kollektivt tegnede
forsikringer ved ulykke, individuelle ulykkesforsik-
ringer samt lgnsikringsproduktet dagpenge+.

Forsikringerne ved visse kritiske sygdomme samt
Hold Fast Gruppeforsikring blev opsagt ved ud-
gangen af 2018 og nytegnes i 2019 i PenSam Liv.

PenSam Forsikring driver virksomhed i Danmark.


https://www.pensam.dk/om-pensam/pensam-gruppen/selskaber/Sider/Selskaber.aspx
https://www.pensam.dk/om-pensam/pensam-gruppen/selskaber/Sider/Selskaber.aspx

Forsikringsresultater

Resultat
Tegning af de kollektive produkter under arbejds-

markedspensionsordningerne ophgrte ved ud-
gangen af 2018 og tegnes nu direkte i PenSam
Liv. Dette har medfart et vaesentligt fald i de sam-
lede bruttopreemier, erstatningsudgifter samt ad-
ministrationsomkostninger.

Arets resultat fgr skat er et overskud pa 10,1 mio.
kr. mod et overskud pa 8,3 mio. kr. i 2018.

Arets resultat er sammensat af et forsikringstek-
nisk resultat pa 6,5 mio. kr. og et resultat af inve-
steringsvirksomhed pa 3,6 mio. kr.

Der er i 2019 opnaet et positivt forsikringsteknisk
resultat som fglge af, at der i 2019 har veeret en
aflgbsgevinst og et positivt resultat pa de ophgrte
kollektive produkter.

Arets resultat efter skat udger 7,9 mio. kr. Egen-
kapitalens forrentning udger 10,9 % i 2019 mod
0,0% i 2018.

Resultatet for 2019 lever op til de forventninger,
som er udmeldt i halvarsrapporten. Resultatet an-
ses for tilfredsstillende.

Preemier
Bruttopreemierne er faldet fra 299,3 mio. kr. i 2018

til 125,6 mio. kr. i 2019, hvilket skyldes, at de kol-
lektive arbejdsmarkedspensionsprodukter er op-
hart. Udviklingen i bruttoprsemien pa de tilbage-
veerende produkter er steget fra 118,1 mio. kr. i
2018 til 125,6 mio. kr. i 2019. For tingforsikrin-
gerne har stigningen udgjort 6,3 mio. kr., og for
personforsikringerne har stigningen udgjort 1,2
mio. kr.

Der blev i 2019 gennemfart preemiestigninger pa
flere af selskabets forsikringsprodukter. Samlet
setvar der i 2019 en stagnering i antallet af kunder
og policer.

Genforsikring
Reassurancedaekningen omfatter bade kvote-

deekning (quota share) og katastrofedeekninger
(excess of loss). Genforsikringsdaekningen er
uaendrede for 2020.

Erstatninger
Udbetalte erstatninger udggr 124,6 mio. kr. Heraf

kan 71,1 mio. kr. henfagres til tingforsikringerne,
18,9 mio. kr. til personforsikringerne og 34,6 mio.

kr. til aflabet pa de kollektive produkter. Skades-
forlabet pa de private produkter har i 2019 veeret
tilfredsstillende og pa det forventede niveau.

Administrations- og
erhvervelsesomkostninger
Administrationsomkostningerne udggr 24,6 mio.

kr.i2019, hvilket er et fald pa 7,7 mio. kr. i forhold
til 2018.

Erhvervelsesomkostninger udggr 10,0 mio. kr.,
hvilket er pa niveau med 2018.

Selskabet har en administrationsaftale med Pen-
Sam A/S om levering af administrations-og forvalt-
ningsopgaver, som PenSam A/S leverer til Pen-
Sam Forsikring og de gvrige selskaber i PenSam.

Aflgbsresultat
Aflgbsresultatet udger et overskud pa 2,0 mio. kr.

i 2019 mod et overskud pa 3,4 mio. kr. i 2018. Af-
labsresultatet af de ophgrte kollektive produkter
udviser et overskud pa 4,0 mio. kr., mens aflgbs-
resultatet for de gvrige forsikringer udviser et un-
derskud p& 2,0 mio. kr.



Resultatopgarelse

2019 2018
Bruttopraemier 125.583 299.270
Afgivne forsikringspraemier -23.872 -23.275
AEndring i preemiehenseettelser -2.314 8.386
AEndring i fortienstmargen og risikomargen 2.038 1.707
AEndring i genforsikringsandel af preemiehenseettelser 115 176
Praemieindteegter for egen regning, i alt 101.550 286.264
Udbetalte erstatninger -124.614 -244.143
Modtaget genforsikringsdaekning 15.893 15.321
AEndring i erstatningshenseettelser 46.965 -6.755
AEndring i risikomargen 782 147
AEndring i genforsikringsandel af erstatningshenseettelser -3.003 2.898
Erstatningsudgifter for egen regning, i alt -63.977 -232.532
Erhvervelsesomkostninger -10.013 -9.613
Administrationsomkostninger -24.588 -32.318
Forsikringsmeessige driftsomkostninger for egen regning, i alt -31.042 -40.470
Forsikringsteknisk resultat 6.531 13.262
Renteindtaegter og udbytter mv. 1.089 4.144
Kursreguleringer 3.345 -4.952
Renteudgifter -87 -101
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -475 -4.212
Investeringsafkast, i alt 3.872 -5.121
Forrentning og kursregulering af forsikringsmeessige henseettelser -268 121
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af
forsikringsmaessige henseettelser 3.604 -5.000
Resultat for skat 10.135 8.262
Skat -2.229 -8.227
Arets resultat 7.906 35
Totalindkomstopggrelse
Arets resultat 7.906 35
Anden totalindkomst 0 0]
Arets totalindkom st 7.906 35
Disponeret
Foreslaet udbytte 30.000 0
Overfert til neeste ar -22.094 35
Disponeret, i alt 7.906 35




Investeringsresultater

Arets afkast

Investeringsafkastet udgaer i 2019 en gevinst pa
4,4 mio. kr. far omkostninger, hvilket giver et posi-
tivt afkast pa 2,9%.

Selskabets investeringer er primeert placeret i ob-
ligationsbeholdninger med en relativ kort varig-
hed.

Investeringsresultat
Selskabet har i 2019 ikke indregnet tab eller ge-
vinst fra investeringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet har i 2019 ikke haft positioner i instru-
menter med securitisering.

Investeringsafkast og aktivfordeling

Resultater af andre aktiviteter

Der har ikke veeret veesentlige indteegter eller ud-
gifter i 2019 udover de ovenfor beskrevne forsik-
rings- og investeringsresultater. PenSam Forsik-
ring har ikke andre indtaegter og udgifter end re-
sultatet af forsikrings- og investeringsvirksomhed.

Andre oplysninger

Der vurderes ikke at vaere andre vaesentlige op-
lysninger om selskabets virksomhed eller resulta-
ter.

Afkas.t far Afkast efter i.ndirekte Veegt i portefaljen

omkostninger** omkostninger
Investment grade obligationer 0,6% 0,6% 79,0%
Emerging markets obligationer 16,5% 16,3% 0,0%
High yield obligationer 13,1% 12,8% 0,0%
Barsnoterede aktier 0,3% 0,0% 0,0%
Alternative investeringer 1,5% 0,0% 19,3%
Investeringsaktiver, i alt 2,9% 100,09
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed 0,3%
Investeringsafkast efter
investeringsomkostninger, i alt 2,6%

Afkast far Afkast efter indirekte . .
. . Veegt i portefaljen
omkostninger omkostninger
Investment grade obligationer 0,3% 0,3% 75,9%
Emerging markets obligationer -3,9% -3,9% 12,2%
High yield obligationer -2,7% -3,2% 11,8%
Bgrsnoterede aktier -3,4% -3,7% 0,0%
Investeringsaktiver, i alt -0,6% 100,0%
Administrationsomkostninger i forbindelse
med investeringsvirksomhed 2,1%
Investeringsafkast efter
investeringsomkostninger, i alt -2,8%

*Valutaafdaekningen erindeholdti aktivklassernes afkast

**Estimerede omkostninger pa baggrund af forelgbige forventninger til 2019



Ledelsessystem

Generelle oplysninger om ledelsessy-
stemet

Ledelsen i PenSam Forsikring er todelt og bestar
af en bestyrelse og en direktion.

Bestyrelse
Bestyrelsen bestar af fem generalforsamlings-

valgte medlemmer. Bestyrelsesmedlemmerne
veelges for en periode pa et ar. Bestyrelsen har i
2019 afholdt 6 mgder.

Bestyrelsen udmgnter selskabets vedtaegter i en
forretningsorden, der fastseetter de naermere ram-
mer for bestyrelsens udfgrelse af sit hverv med
henblik pa at sikre en forsvarlig og hensigtsmaes-
sig ledelse af selskabet.

Bestyrelsen fastleegger forretningsmodellen, den
overordnede strategi for selskabet samt politikker
og retningslinjer pa alle veesentlige omrader.
Samtidig har bestyrelsen ansvaret for at ansaette
en direktion samt at fgre tilsyn med, at direktionen
varetager sine opgaver tilfredsstillende.

Direktion

Direktionen bestar af adm. direktgr Torsten Fels.
Direktionen har tillige ledelseshverv i andre sel-
skaber i PenSam gruppen.

Direktionen varetager den daglige ledelse og skal
folge de politikker, retningslinjer og anvisninger,
som bestyrelsen har givet. Direktionens ansvar
omfatter implementering af den af bestyrelsen
fastlagte strategi, selskabets organisation og for-
deling af ressourcer samt lgbende rapportering
om finansielle forhold til bestyrelsen.

Ledelsens organisering
Organisationen er indrettet med en raekke direk-

taromrader, med ansvaret for den Igbende drift og
udvikling.

Direktionen har fire komiteer, som skal under-
statte direktionens daglige styring. Disse komiteer
er fglgende:

e Kundekomité

¢ ALM-Investeringskomité

e Strategikomité

¢ Risiko- og Compliancekomité

Ngglepersoner/ngglefunktioner
Med henblik pa at sikre effektive former for virk-

somhedsstyring, herunder et effektivt risikosty-
ringssystem og et effektivt internt kontrolsystem,
har direktionen besluttet, at der skal veere fire ngg-
lefunktioner i PenSam Forsikring.

Bestyrelsen har udpeget den interne revisionschef
til at veere ansvarlig for intern auditfunktionen. Di-
rektionen har udpeget den ansvarshavende ak-
tuar som ansvarlig for aktuarfunktionen, risikoche-
fen som ansvarlig for risikostyringsfunktionen
samt chefjuristen som ansvarlig for compliance-
funktionen.

De fire ngglefunktioner er outsourcet til PenSam
A/S. Ngglefunktionerne varetager de opgaver, der
folger af de regulatoriske krav. Der er redegjort
naermere for ngglefunktionerne nedenfor, hvor der
ligeledes er oplysning om, hvordan ngglefunktio-
nerne og de ansvarlige for ngglefunktionerne har
den ngdvendige bemyndigelse, ressourcer og
operationelle uafheaengighed til at udfare deres op-
gaver, og hvordan de rapporterer til og adviserer
til hhv. direktionen og bestyrelsen.

Ansvarlige for de fire ngglefunktioner er:

Funktion Ansvarlig/nggleperson

Intern audit Revisionschef
Palle Mortensen
Aktuarfunktion Ansvarshavende aktuar
Jens-Peder Vinkler
Risikostyrings- Risikochef
funktion Morten Weis
Compliance- Chefjurist
funktion Hanne Frederiksen

Herudover er selskabets databeskyttelsesradgi-
ver Hans Hedegaard, den ansvarlige for intern re-
vision Palle Mortensen samt forretningsdirektar
Birger Erich Ringstoft udpegede som nggleperso-
ner.

Andringer i ledelsessystemet i rapporterings-
perioden
Der har ikke veeret aendringer i bestyrelsessam-

menseetningen i 2019.

Aflgnningspolitik

Bestyrelsen har vedtaget en aflgnningspolitik, der
afspejler en malssetning om en ordentlig gover-
nanceproces samt en vedvarende og langsigtet



veerdiskabelse for PenSam Forsikring's kunder og
ejere. Lagnpolitikken sikrer endvidere, at PenSam
Forsikring har en lgnpolitik, der er i overensstem-
melse med reglerne i Lov om finansiel virksomhed
og med bekendtggrelse om Ignpolitik og aflanning
i forsikringsselskaber og forsikringsholdingvirk-
somheder.

Lonpolitikken for PenSam Forsikring er en del af
en feelles lgnpolitik for alle selskaber i PenSam
gruppen. Formalet er at skabe gennemsigtighed
og en ensartethed for medarbejdere ansat i et el-
ler flere af selskaberne.

Lanpolitikken har endvidere til formal at sikre, at:

e lgnningerne fastlaegges, via indgdede over-
enskomster og for ledere via individuelle afta-
ler, pa et markedskonformt niveau, hvor der
tages udgangspunkt i relevant uddannelse,
erhvervserfaring og organisatorisk ansvar,

e medarbejdere, via indgdede overenskomster
og ledere via individuelle aftaler, har en pen-
sionsordning, der ligeledes er markedskon-
form,

e lgnindplacering sker pa lige vilkar, uanset
kgn, etnicitet, seksuel orientering mv.,

o de forskellige lankomponenter ikke tilskynder
til overdreven risikotagning,

e der er opsat principper for at forhindre interes-
sekonflikter som fx aflanning af nggleperso-
ner med fast lgn,

e rammerne for tildeling af variabel lgn er be-
skrevet,

e geeldende lovgivning overholdes

Den samlede variable lgn i PenSam Forsikring
A/S udhuler ikke muligheden for at styrke kapital-
grundlaget.

PenSam Forsikring gnsker ikke, at aflgnningen
skal give incitament til at pafgre selskabet en
ungdvendig risiko. Bestyrelsen modtager et fast
honorar. Direktion og medarbejdere, der er ansat
i kontrolfunktioner (ansvarlig for intern auditfunkti-
onen, ansvarlig for aktuarfunktionen, ansvarlig for
risikostyringsfunktionen og ansvarlig for complian-
cefunktionen), modtager en fast lgn og er ikke om-
fattet af nogen former for incitamentsaflgnning el-
ler performanceafheengig lgn. Den faste lgn af-
spejler primeert relevant erhvervserfaring og orga-
nisatorisk ansvar.

@vrige ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig ind-
flydelse pa PenSam Forsikring's risikoprofil, aflan-
nes med en fast lgn, som primaert afspejler rele-
vant erhvervserfaring og organisatorisk ansvar.

PenSam Forsikring A/S har indgaet overens-
komstmeessig aftale om en bonusordning, der har
til formal at motivere medarbejderne til at levere
hgjere performance. For at sikre en balance mel-
lem fast og variable lgndele, kan bonus ikke over-
stige 100.000 kr. om aret.

| fastseettelsen af den gkonomiske ramme for ud-
betaling af variable lgndele indgér en vurdering af
PenSam Forsikring's nuvaerende og forventede
fremtidige gkonomiske situation.

Udbetaling af variabel lgn skal baseres pa grund-
lag af resultater opnaet af medarbejderen, enhe-
den og PenSam Forsikring som helhed.

Der skal desuden i vurderingen af variabel lgn
indga ikke-gkonomiske kriterier sdsom overhol-
delse af interne regler, procedurer, retningslinjer
og forretningsgange, der geelder for forholdet til
kunder og investorer.

Medarbejderen ma ikke have opfyldt kriterierne
ved at have deltaget i eller veere ansvarlig for ad-
feerd, der har pafert PenSam Forsikring betydelige
tab eller i gvrigt ikke at have efterlevet passende
krav til egnethed og haederlighed.

@vrig administration er af bestyrelsen outsourcet
til PenSam A/S.

PenSam A/S er ikke en finansiel virksomhed, men
faglger som leverandgr af drift- og udviklingsopga-
ver til de gvrige selskaber i koncernen samme
principper i lgnpolitikken, som de gvrige selskaber
i koncernen og i overensstemmelse med Lov om
finansiel virksomhed og med bekendtgarelse om
lonpolitik og aflgnning i forsikringsselskaber og
forsikringsholdingvirksomheder.

Det betyder, at alle medarbejdere i PenSam kon-
cernen er underlagt regler om lgnpolitik svarende
til den enhver tid geeldende lovgivning, som geel-
der i en finansiel virksomhed, der er under tilsyn
af Finanstilsynet.

Frem til udgangen af 2017 har der veeret bonus-
ordning for investeringsafdelingen i PenSam. Selv
om bonusordningen nu er ophgrt, vil reglerne om
udskydelse medfgre at dele af tidligere optjent



bonus vil komme til udbetaling i &rene frem til
2021. Udbetalingen fglger de lovgivningsmaes-
sige regler for udskydelse.

PenSam A/S’ aflgnninger fastsaettes enten gen-
nem overenskomster, som er indgaet med de re-
spektive faglige organisationer, eller gennem an-
seettelseskontrakter, som aftalt mellem PenSam
AJS og den pagaeldende medarbejder, og hvor de
variable lgndele henholdsvis fremgar af overens-
komsterne og anseettelseskontrakterne.

PenSam Forsikring tildeler ikke pensionsydelser,
der kan sidestilles med variabel lgn, ligesom der
ikke er etableret ordninger for tidlig pensionering
for medlemmer af bestyrelse, direktion, gvrig le-
delse og kontrolfunktioner. Ligeledes tildeler Pen-
Sam A/S ikke pensionsydelser, der kan sidestilles
med variabel lgn, ligesom der ikke er etableret
ordninger for tidlig pensionering for medlemmer af
bestyrelse, direktion, gvrig ledelse og kontrolfunk-
tioner.

Veesentlige transaktioner med aktionaerer mv.
Udover seedvanlig daglig intern clearing i

PenSam gruppen (korrekt kontering af modtagne
belgb osv.) er der i rapporteringsperioden ikke fo-
retaget veesentlige transaktioner med aktioneerer,
med personer, der udgver en betydelig indflydelse
pa selskabet, eller med medlemmer af bestyrel-
sen og direktionen.

Egnetheds- og heederlighedskrav

Bestyrelsen har besluttet, at ledelsesmedlemmer
samt ngglepersoner til enhver tid skal have til-
straekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til
at kunne udgve deres hverv eller varetage deres
stilling i PenSam Forsikring.

Den samlede bestyrelse skal have kompetencer
inden for:

e Forsikringsprodukter

e Branche- og markedskendskab

e Strategi og forretningsmodeller

e Ledelse af finansiel virksomhed

e Forretningsudvikling

e Salg og veekst

e Risikovurdering

e Modeller til brug for risikoberegning
e Tarifering
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e Genforsikring

e Preemiefastseettelse

e Solvens og henseettelser

e Vurdering af selskabets operationelle risici
e Vurdering af likviditetsrisici og fundingpolitik
e Investeringspolitik og risici

e Regnskabsforstaelse

e Sourcing

o |IT

o Kendskab til finansiel og forsikringsmaessig
lovgivning

e Tingskade

e Marketing.

Ledelsesmedlemmer samt ngglepersoner skal til
enhver tid have et tilstraekkeligt godt omdgmme
og udvise heederlighed, integritet mv. Dette er
nermere beskrevet i selskabets Politik for eg-
netheds- og haederlighedsvurderinger af ledelse
0g ngglepersoner.

For at sikre, at alle bestyrelsesmedlemmer besid-
der de ngdvendige kompetencer for at varetage
hvervet, herunder krav til feerdigheder, viden og
ekspertise, gennemferer bestyrelsen arligt en
evaluering af bestyrelsesarbejdet. Heri indgar en
vurdering af den samlede kompetencesammen-
saetning samt en handlingsplan for uddannelses-
tiltag i bestyrelsen, sd man sikrer, at bestyrelsen
lever op til de fastsatte krav.

Ved rekruttering af bestyrelsesmedlemmer drgfter
bestyrelsen de kompetencer, herunder krav til
feerdigheder, viden og ekspertise, nye bestyrel-
sesmedlemmer skal besidde for at supplere den
samlede bestyrelses kompetencer. Det sker
blandt andet ud fra erfaringerne fra bestyrelsens
selvevalueringer.

Nar kandidaten er fundet, indstilles vedkommende
til valg pa generalforsamlingen.

Ved rekruttering af direktionen nedsaetter besty-
relsen et anseettelsesudvalg til at vurdere, hvorvidt
der er behov for anvendelse af et rekrutteringsbu-
reau for at finde egnede kandidater. Bestyrelsen
modtager profilbeskrivelser, CV samt anden rele-
vant information fra kandidaterne, hvorefter der af-
holdes en raekke samtaler, der danner baggrund
for det endelige valg.



Bestyrelsen foretager arligt en vurdering af sam-
arbejdet med direktionen. Derudover rapporteres
der Igbende i forbindelse med ind- og udtraeden af
ledelsesposter samt til- og fratreedelse af nggle-
personer.

Ved rekruttering af ngglepersoner varetager HR
rekrutteringsprocessen. Kandidaterne vurderes
ud fra deres tidligere joberfaring og uddannelses-
maessige baggrund mv. Efterfglgende bliver vur-
deringen understgttet af tre samtaler, en person-
test, en logiktest samt ved indhentning af referen-
cer.

Bestyrelsen tager derudover mindst én gang arligt
stilling til, hvorvidt der er sket aendringer af forhold
hos ledelsesmedlemmer og ngglepersoner, der
skal anmeldes til Finanstilsynet.

Risikostyringssystem, herunder vur-
deringen af egen risiko og solvens

Risikostyringssystemet i PenSam Forsikring har til
formal at skabe rammerne for risikobaseret le-
delse ved blandt andet at skabe bevidsthed om
veesentlige risici, der potentielt kan skade selska-
bets omdgmme, stabilitet eller fremtidige indtje-
ningsmuligheder.

Bestyrelsen fastseetter selskabets risikoprofil. Ri-
sikoprofilen indgar som en integreret del i besty-
relsens politikker og retningslinjer pa alle veesent-
lige aktivitetsomrader, og der tages herved proak-
tiv stilling til gnsket risikoniveau og risikotoleran-
cegraenser pa de enkelte risikoomrader.

Bestyrelsen har pa baggrund af geeldende forret-
ningsmodel og fastlagte politikker med tilhgrende
@nskede risikoniveauer tilrettelagt en arlig proces,
der seetter bestyrelsen i stand til at udfgre en sam-
let fornyet risikovurdering af forretningsmodellen
og stillingtagen til risikostyringssystemets indret-
ning.

Risikoprofilen udtrykkes gennem et risikobudget
for alle centrale risikokategorier. Risikobudgettet
fastsaettes minimum en gang arligt af bestyrelsen
i "Politik for risikostyring”. Dette centrale styrings-
dokument suppleret af tilhgrende retningslinje in-
deholder de valgte risikotolerancegraenser for
hver af risikokategorierne.

Der er i politikkerne i risikostyringssystemet fast-
sat metoder og procedurer, der er egnede til at
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opdage og mindske risikoen for, at selskabet bli-
ver palagt sanktioner, lider tab af omdgmme, eller
at selskabet eller kunderne lider vaesentlige gko-
nomiske tab som fglge af manglende overhol-
delse af geeldende lovgivning, markedsstandarder
eller internt vedtagne regler. Risikostyringssyste-
met defineres af styringsdokumenterne.

Det overordnede risikostyringssystem

Politik for
risikosyring

1
Politik for
operationelle risici

Direktionen er ansvarlig for, at PenSam Forsikring
drives i henhold til de politikker og retningslinjer,
som bestyrelsen fastleegger for selskabets risiko-
profil og risikostyring. Direktionen bemyndiger di-
rektgrgruppen og sourcingsamarbejdspartnere til
at patage sig risici i forbindelse med selskabets
drift, og direktgrgruppen ejer risikoen og ansvaret
for rettidigt at identificere og styre alle risici inden-
for deres forretningsomrade pa betryggende vis
og i henhold til PenSam Forsikring's risikostyrings-
system.

Politik for
orsikringsmaessige
risici

Politik for
investering

PenSam Forsikring ’s risikostyringsfunktion er en
uafheengig risikostyringsenhed med ansvar for at
foretage en lgbende uafhaengig identifikation, ma-
ling, analyse, kontrol og rapportering af de risici
som selskabet er eksponeret imod. Risikosty-
ringsfunktionen bistar direktionen med udvikling af
risikostyringssystemet og deltager i centrale sty-
ringsfora i samarbejde med gvrige ngglefunktio-
ner og forretningsansvarlige. Arbejdet i risikosty-
ringsfunktionen varetages af risikostyringsafdelin-
gen i PenSam A/S. Risikostyringsfunktionen er or-
ganisatorisk placeret med reference til Finansdi-
rektar Peter @stergaard og med rapporteringslinje
til direktionen i PenSam Forsikring.

Risikostyringsfunktionen er integreret i selskabets
beslutningsprocesser gennem deltagelse i selska-
bets centrale beslutningsorganer mht. behandling
af emner vedr. finansielle og operationelle risici.
Den risikoansvarlige for selskabet er fast medlem
af selskabets Asset-Liability Management- og In-
vesteringskomite samt selskabets Risiko- &



Compliancekomite, hvor risikostyringsfunktionen
radgiver direktionen i beslutningsprocessen om
alle veesentlige risikoforhold. Risikostyringsfunkti-
onen indgar ligeledes i vurdering af risici forbundet
med alle vaesentlige forandringsaktiviteter, herun-
der produktudviklingsaktiviteter.

Risikostyringsfunktionen indgar i en teet lgbende
koordinering med Investeringsafdelingen om alle
aspekter af kapitalforvaltningsaktiviteterne i sel-
skabet. Herunder prioritering af due-diligence ak-
tiviteter vedr. nye investeringsaktiviteter, regel-
maessig opfalgning pa eksisterende investeringer
og udviklingsaktiviteter mht. produkter og it-syste-
mer.

Risikoidentifikation
PenSam Forsikring har fglgende overordnede ri-

sikokategorier:

e Skadesforsikringsrisici

e Sygeforsikringsrisici

e Markeds- og modpartsrisici
e Operationelle risici

Eventuelle gvrige risici, som ikke deekkes af poli-
tikkerne under risikostyringssystemet, kategorise-
res og kvantificeres i PenSam Forsikring's arlige
vurdering af egen risiko og solvens.

Risici bliver lgbende identificeret efter en struktu-
reret proces, sa det tilsikres, at bestyrelsens og di-
rektionens risikobillede er retvisende. Processen
omfatter:

e Risikoidentifikation i forbindelse med den ar-
lige revision af politikker, retningslinjer og for-
retningsgange, hvor potentielle vaesentlige ri-
sici knyttet til aktiviteterne beskrives i styrings-
dokumenterne.

e Risikovurdering i forbindelse med alle tiltag
med potentiel vaesentlig effekt pa risikobille-
det herunder opdatering af forretningsmodel
og selskabsstrategi, beslutning om gvrige vee-
sentlige strategier som eksempelvis investe-
ringsstrategien, produktudvikling, veesentlige
enkelte disponeringer og veaesentlige eendrin-
ger i driften.

e Opdatering af risikoidentifikationen i forbin-
delse med aktiviteterne udfgrt som led i en ko-
ordineret indsats imellem relevante nggle-
funktioner.
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e Lgbende identifikation og kvantificering af
operationelle risici i de udfarende enheder.

Den risikoansvarlige redeggr i sin arlige rapport til
direktionen for, om der efter den risikoansvarliges
vurdering har veeret truffet vaesentlige beslutnin-
ger, hvor risici ikke har veeret tilstreekkeligt belyst.

Risikotolerance pr. risikokategori
Det gnskede risikoniveau er specificeret for de en-

kelte risikokategorier. Samtidigt er de tilhgrende
risikorammer specificeret i interne retningslinjer
kommunikeret fra bestyrelsen til direktionen, og
herfra foretages en delegering af risikorammer til
direktargruppen.

Skadesforsikringsrisici
Det gnskede risikoniveau og yderligere ramme-

styring fastleegges i PenSam Forsikring's Politik
for forsikringsmaessige risici og Retningslinje for
forsikringsmaessige risici.

Sygeforsikringsrisici

Risikoen pa katastrofe gnskes begrzenset. Det
gnskede risikoniveau herpa og yderligere ramme-
styring foretages i PenSam Forsikring's Politik for
forsikringsmaessige risici og Retningslinje for for-
sikringsmeessige risici. PenSam Forsikring har pr.
31 december 2018 stoppet for nytegning af de kol-
lektive produkter Kritisk sygdom og Hold fast. Er-
statningshenseettelserne til sygeforsikring vil der-
for reduceres over den kommende arraekke i takt
med skadesaflgbet.

Markeds- og modpartsrisici
Politik for investering tilretteleegges saledes, at

hovedparten af formuen kan friggres med kort var-
sel. Der investeres hovedsageligt i danske stats-
og realkreditobligationer og illikvid kredit.

Politik for investering og Retningslinje for Investe-
ring rammesaetter risici p& omradet yderligere.

Operationelle risici
Risici i denne kategori behandles i Politik for Ope-

rationelle risici med tilhgrende retningslinjer. Poli-
tikken omhandler foruden driftsrelaterede risici
ogsa strategiske risici og omdgmmerisici. Politik-
ken fastleegger rammerne for organisationens ar-
bejde med operationelle risici, herunder compli-
ance- og sikkerhedsmaessige risici, samt virksom-
hedens IT-risikostyring (og dermed ogsa IT-risici).
Bestyrelsen har udtrykt en lav risikotolerance
overfor veesentlige operationelle risici som kan



pavirke selskabets resultat og omdgmme i vee-
sentligt omfang.

Selskabet har implementeret metoder og proce-
durer, til at opdage og mindske risikoen for indtree-
den af operationelle heendelser, herunder risikoen
for manglende overholdelse af gaeldende lovgiv-
ning, markedsstandarder eller interne regelseet.

Den operationelle risikostyring bygger et delege-
ret decentralt ansvar til ledelsen i alle udfgrende
enheder. De udfgrende enheder skal minimum
halvarligt vurdere deres risikobillede, og herunder
kvantificere de veesentligste risici med en supple-
ret med intern risikoscoring mht. vurdering af
sandsynlighed og effekt af de identificerede ope-
rationelle risici. For alle vaesentlige risici skal de
ansvarlige ledere sikre passende risikoreduce-
rende tiltag for at sikre en ansvarlig og effektiv drift
i overensstemmelse med bestyrelsens gnskede
risikoprofil. Selskabet arbejder malrettet med
haendelsesopsamling som et centralt element i
den operationelle risikostyring. De udfgrende en-
heder registrerer operationelle heaendelser inkl.
complianceheendelser i et centralt IT-system som
administreres af risikostyringsfunktionen. Der
etableres som led i haendelsesregistreringen en
relation mellem baggrunden for haendelsen og
den udfgrende afdelings identificerede risici. Her-
med sikres at haendelser leder til en aktiv vurde-
ring af om haendelsen skyldes en allerede kendt
risiko, eller om der er tale om en ikke tidligere
identificeret risiko. For allerede identificerede risici
revurderes om haendelsen giver anledning til at re-
vurdere afdelingens risici.

Risikostyringsfunktionen konsoliderer de udfg-
rende enheders registrerede risici og farer tilsyn
med udviklingen i risikobilledet. Risikostyrings-
funktionen falger op pa alle haendelser og tager i
samarbejde med compliancefunktionen stilling til
om heendelserne knyttes til compliancerisici og
dermed skal registreres som compliancehaendel-
ser.

Risikostyringsfunktionen rapporterer minimum
kvartalsvist til direktion og revisionsudvalg om ud-
viklingen i risikobilledet og omfanget af vaesentlige
haendelser.

Risikokvantificering pa selskabsniveau sker med
udgangspunkt i Solvens Il standardmodellen.
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Egen risikovurdering
Bestyrelsen foretager mindst én gang arligt vurde-

ring af PenSam Forsikring's forretningsmodel og
politikker med udgangspunkt i PenSam Forsik-
ring's kapitalgrundlag, solvenskapital og risikoto-
lerancegreenser ud fra en going concern-forud-
seetning bade pa kort og lang sigt.

Risikovurderingen omfatter tillige en vurdering af
risikostyringssystemets effektivitet i sikring af en
lgbende overholdelse af solvenskapitalkravet og
egne risikotolerancegraenser.

Processen for PenSam Forsikring's egen risiko-
vurdering foregar som udgangspunkt i falgende
trin:

o Direktionen praesenterer bestyrelsen for et ka-
talog af forskellige risikoscenarier, der kunne
have relevans for PenSam Forsikring, udar-
bejdet med input fra risikostyringsfunktionen

o Bestyrelsen beslutter, hvilke risikoscenarier
PenSam Forsikring's solvens og kapitalsitua-
tion skal analyseres i

e Direktionen forestar analyse af PenSam For-
sikring's nuveerende og fremtidige situation i
hvert af de besluttede scenarier samt gvrige
ngdvendige stress og reverse-stress test. Re-
sultaterne af analysen samt veesentligste kon-
klusioner der skal indga i risikovurderingsrap-
porten, gennemgas. PenSam Forsikring's vae-
sentligste risici identificeres og rangordnes i
risikovurderingsrapporten

e Den endelige risikovurderingsrapport draftes
og godkendes af bestyrelsen.

| rapporten om egen risikovurdering konkluderer
bestyrelsen pa hvorvidt den finder behov for at
supplere den interne risikostyring med et internt
fastsat tillaeg til det lovfastsatte solvenskrav.

Grundlaget for bestyrelsens vurdering af selska-
bets eget solvensbehov er baseret pa vurdering af
potentielle tab i de undersggte stresstest i sam-
menligning med de stressniveauer som indgar i
beregningen af solvenskravet, samt vurdering af
omfanget af de identificerede veaesentlige risici
som ikke solvensbelastes i Solvens Il standard-
modellen.

Bestyrelsen har senest foretaget egen risikovur-
dering og vurderet eget solvensbehov under hen-
syntagen til risikoprofil, kapitalforvaltning og risiko-
styringssystem pa  bestyrelsesmgde den



28.11.2019. Ved gennemgangen af de vaesentlig-
ste identificerede risici har bestyrelsen aktivt taget
stilling til, om risikoen kunne accepteres, eller om
risikobegraensende initiativer skulle igangseettes.

Bestyrelsen har vurderet, at selskabets risiko- og
kapitalsituation er tilfredsstillende i savel basis-
scenariet som i de alternative scenarier.

Direktionen sikrer, at relevante medarbejdere in-
formeres om bestyrelsens risikovurderingsrap-
port.

Lagbende fglsomhedsanalyser
Solvensopggrelsen underbygges af fglsomheds-

analyser efter behov, dog som minimum en gang
hvert kvartal i forbindelse med rapportering til Fi-
nanstilsynet. Behovet for fglsomhedsanalyser pa
solvensopggrelsen intensiveres i forbindelse med
forveerring af selskabets solvens. Safremt den lg-
bende solvensovervagning, endret risikoprofil
som fglge af sendringer i bestande eller produkt-
udbud eller interne eller eksterne haendelser tilsi-
ger det, foretages fornyet egen vurdering af risiko.

Rapportering
Bestyrelsen orienteres minimum kvartalsvis om

udviklingen i solvenskapitalkravet samt overhol-
delse af rammestyringen. Risikofunktionen udar-
bejder dagligt opgarelse af investeringsrisici og
udnyttelse af risikorammer fastsat af bestyrelse og
direktion, og denne rapportering tilgar pa daglig
basis chefen for investeringsafdelingen og den ri-
sikoansvarlige for PenSam Forsikring. Bestyrel-
sen orienteres minimum kvartalsvis om overhol-
delse og udnyttelsesgrad af investerings- og sol-
vensrisikorammer.

Den risikoansvarlige for PenSam Forsikring fore-
tager arligt en rapportering til direktionen, hvor der
redeggres for, om risikostyringsfunktionen har
den ngdvendige bemyndigelse, ressourcer og
operationelle uafheengighed til at udfgre sine op-
gaver pa betryggende vis. Dette har veeret vurde-
ret som veerende opfyldt i 2019.

Risikofunktionen er ansvarlig for den hhv. kvar-
talsvise og arlige tilsynsrapportering i henhold til
Solvens Il reglerne.

Internt kontrolsystem

Der er fastsat politikker og forretningsgange for
alle vaesentlige driftsaktiviteter. Til efterlevelse af
disse er der i Politik for intern kontrol og
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compliance fastsat ansvarsomrader, formal, pro-
cesser og rapporteringsprocedurer for det interne
kontrolsystem.

| sammenhaeng med risikostyringssystemets ind-
retning mht. risikostyring af operationelle risici er
ledelsen i de udfgrende enheder ansvarlige for
enhedens interne kontrolsystem. Risikostyrings-
funktionen falger op pa udferelse og design af
kontroller, og pa& baggrund heraf udarbejdes regel-
maessig rapportering til bestyrelsen og direktio-
nen.

Kontrolmiljg og system
Politik for intern kontrol og compliance fastsaetter

ansvarsomrader, formal, processer og rapporte-
ringsprocedurer for selskabets interne kontrolsy-
stem. Indretningen af det internt kontrolmiljg med-
virker til, at der kun er lav sandsynlighed for at
manglende kontrol- og/eller risikoreducerende-til-
tag kan fare til haendelser der kan give anledning
til veesentlige finansielle tab, omdgmmemaessige
tab og/eller negativ kundepavirkning.

Kontrolmiljget er indrettet saledes, at der foreta-
ges kontrol af alle vaesentlige risikobehaeftede op-
gaver, herunder at videregivne befgjelser overhol-
des. Desuden sikres, at der foretages kontrol af
overholdelse af greenser for risici, herunder place-
ringsgreenser, samt kontrol af opgaver, som kan
medfgre vaesentlige risici.

Som beskrevet i forrige afsnit vedr. risikostyrings-
systemet anvendes et centralt IT-system til intern
kontrol og risikostyring. Systemet anvendes af or-
ganisationen til at handtere risici, haendelser, kon-
troller og udnytte muligheder for proaktivt at ar-
bejde med disse.

Der foretages opfglgning og analyser af data i
kontrolsystemet samt opfalgning pa haendelser og
sparring til registrering af kontroller og risici. Det
er de udfgrende afdelinger, som registrerer egne
risici og haendelser, og de interne kontrol- og risi-
kostyringsfunktioner, som behandler, kontrollerer
og rapporterer herom.

Saledes sikres der fuld gennemsigtighed af, hvilke
risikofaktorer organisationen udseettes for. Endvi-
dere anvendes systemet til handtering af revisi-
ons- og complianceanbefalinger mv.



Indretningen af det interne kontrolmiljg i selskabet
bestar af en raekke elementer, som alle understgt-
ter hinanden.

Strategiske kontroller herunder funktionsadskil-
lelse, generelle krav om godkendelser og bemyn-
digelser m.v.: De strategiske kontroller har fokus
pa handtering af konkrete typer af risici pa tveers
af processer og arbejdsgange.

Operationelle kontroller: Alle operationelle nggle-
kontroller er beskrevet i forretningsgangene og
indgar i samspil med gvrige kontroller i de daglige
processer og arbejdsgange.

Ngglekontrollerne er de operationelle kontroller,
som er seerligt vigtige for selskabet. Forretnings-
gange udgar et vigtigt element i det interne kon-
trolmiljg og skaber grundlag for en systematisk
udfgrelse af veesentlige forretningsprocesser med
reduceret risiko for utilsigtede fejl.

Risikostyringsfunktionen
Risikostyringsfunktionen faglger op pa udfarsel af

ngglekontroller og rapporterer herom til bestyrelse
og direktion.

Compliancefunktionen
Compliancefunktionen er en del af det interne

kontrolsystem og udfgrer sine aktiviteter pa bag-
grund af en arsplan (complianceprogram), som er
godkendt af direktionen.

En veesentlig aktivitet for compliancefunktionen er
forebyggende og opfglgende kontrol med imple-
mentering af nye og overholdelse af eksisterende
lovgivnings- og myndighedskrav samt interne sty-
ringsrammer (politikker, retningslinjer og forret-
ningsgange).

Compliancefunktionen samarbejder med de an-
dre ngglefunktioner med henblik pa at sikre et ef-
fektivt arbejde og undgé ungdigt sammenfald mel-
lem funktionerne.

Intern auditfunktion

Intern revision i PenSam Forsikring er etableret i
henhold til bekendtggrelse om revisionens gen-
nemfgrelse i finansielle virksomheder og finan-
sielle koncerner (revisionshekendtgarelsen). In-
tern revision agerer som en koncernfunktion i
PenSam Gruppen og ledes af en revisionschef.

Arbejdet som Intern auditfunktion udfarer, er inte-
greret i funktionsbeskrivelsen for Intern revision
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og sker indenfor rammerne af revisionsbekendt-
ggrelsen. Intern revision ma kun udfgre revision.

Arbejdsopgaverne varetages pa baggrund af den
af bestyrelsen godkendte "Funktionsbeskrivelse
og politik for Intern revision og Intern audit” samt
den indgéede revisionsaftale med ekstern revi-
sion. Bestyrelsen har i henhold til revisionsbe-
kendtggrelsen besluttet, at revisionschefen forsy-
ner alle arsregnskaber i koncernen med en revisi-
onspategning.

Revisionschefen rapporterer til revisionsudvalget
0g bestyrelsen, og revisionsaktiviteterne omfatter
opgaver indenfor savel operationel som finansiel
revision. Det vurderes, at de opgaver, der er pa-
lagt den Interne auditfunktion, kan indeholdes i de
opgaver, som er palagt Intern revision i henhold til
funktionsbeskrivelsen, og dette udmgntes i den
arlige revisionsstrategiplan for PenSam gruppen.

Intern revision vurderer blandt andet, om selska-
bets interne kontrolsystem er tilstreekkeligt og ef-
fektivt, og om selskabets ledelsessystem er hen-
sigtsmaessigt og betryggende. | denne forbindelse
foretages der tillige en vurdering af aktuar-, risiko-
styrings- og compliancefunktionen.

Intern audits uafheengighed og objektivitet er un-
derstattet af, at revisionschefen eller medarbej-
derne ikke er ansvarlige for eller har befgjelser til
at udfgre eller deltage i andet arbejde end revi-
sion. Dette er ensbetydende med, at revisionsche-
fen og medarbejderne ikke kan deltage i opgaver,
som kan bevirke, at revisionschefen kommer i en
situation, hvor vedkommende erkleerer sig eller
oplyser om forhold eller dokumenter, som revisi-
onschefen eller medarbejderne har udarbejdet
grundlaget for.

Da den ansvarlige for Intern audit tillige er revisi-
onschef i koncernen, kan vedkommende alene
anseettes og afskediges af bestyrelsen i PenSam
Holding.

I henhold til kommissorium for revisionsudvalget
udfgrer udvalget en reekke opgaver, der under-
stgtter, at revisionschefen og Intern revision er
uafhaengig og objektiv. Disse opgaver omfatter
eksempelvis:

e overvagning af det interne kontrolsystem, her-
under Intern revision.



e behandling og indstilling af revisionsstrategi-
plan til godkendelse af bestyrelserne i Pen-
Sam gruppen, herunder budget og beman-
ding i Intern revision.

e behandling og drgftelse af udviklingen og le-
delsens tiltag i relation til revisionsanbefalin-
ger.

e lIgbende revurdering og indstilling af sendrin-
ger til "Funktionsbeskrivelse og politik for In-
tern revision og Intern audit”.

e Arlig vurdering af intern revisions uafhaengig-
hed, herunder kvalitetssikringssystemet.

Aktuarfunktion

Direktionen har udpeget den ansvarshavende ak-
tuar for PenSam Liv og Pensionskassen
PenSam som ansvarlig for Aktuarfunktionen i
PenSam Forsikring.

Aktuarfunktionen udfgrer sine aktiviteter baseret
pa en arsplan. Aktiviteterne omfatter primaert ko-
ordinering af opg@relsen af de forsikringsmaessige
hensaettelser samt medvirken i opggrelsen af sel-
skabets solvenskapitalkrav og minimumskapital-
krav samt i selskabets risikostyring. Endvidere har
Aktuarfunktionen ansvar for vurdering af datakva-
liteten til beregning af henseettelser.

Den ansvarlige for Aktuarfunktionen udarbejder
som minimum arligt en Aktuarrapport til direktio-
nen og bestyrelsen. Den ansvarlige har derudover
lgbende adgang til rapportering til direktionen og
bestyrelsen.

Outsourcing

PenSam Forsikring har outsourcet dele af sin ad-
ministration til PenSam A/S. PenSam A/S funge-
rer i et armslaengdeforhold til PenSam Forsikring
med fokus pa eksekvering i henhold til aftalte pla-
ner samt med radgivning i forhold til forretnings-
meessige afklaringer.

De outsourcede aktiviteter omhandler:

e Formueforvaltning, som bestar i at forvalte
selskabets likviditet fra fastseettelse af inve-
steringsstrategi, investeringseksekvering il
Igbende risikostyring, afvikling og administra-
tion.

e Styring & Governance, som omhandler den fi-
nansielle og gkonomiske styring samt ledel-
sessupport og strategiudvikling. Herudover
indgar governance, som understatter god
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selskabsledelse og compliance, i forhold til
geeldende lovgivning.

For tilvejebringelsen af IT-drift ggr PenSam A/S
brug af videreoutsourcing. KMD er videreoutsour-
cingsleverandgr for IT-drift, -vedligehold og -ud-
vikling. Denne videreoutsourcing er godkendt af
PenSam Forsikring's bestyrelse.

Manedligt fglges der op pa de leverede service-
ydelser, og bestyrelsen bliver en gang i kvartalet
praesenteret for udvikling og status pa key perfor-
mance indicators. Yderligere bliver der udarbejdet
en arlig outsourcingsrapport, hvor ogsa den radgi-
vende funktion evalueres kvalitativt.

PenSam Forsikring har outsourcet IT-drift, vedli-
gehold og udvikling af forsikringssystem til hand-
tering af individuelle produkter til Gensam Data.
Gensam Data har videreoutsourcet en reekke af
disse opgaver til Gensafe.

PenSam A/S leverer tjenesteyder inden for omra-
det administration af finansielle virksomheder.

Gensam og Gensafe er tjenesteydere inden for IT-
drift og udvikling af forsikringssystemer.

Andre oplysninger

PenSam Forsikring's bestyrelse og direktion vur-
derer ud fra en forretningsmaessig overvejelse, at
selskabets ledelsessystem er fyldestggrende i for-
hold til arten, omfanget og kompleksiteten af de
risici, der er forbundet med selskabets virksom-
hed.

Bestyrelsen har fastsat politikker indenfor forret-
ningens aktivitetsomrader. Direktionsinstruksen
og politikkerne beskriver tilsammen rammerne for
ledelsen af virksomheden og samspillet mellem
bestyrelsen og direktionen, og under dem tjener
beredskabsplaner, forretningsgange, arbejdsbe-
skrivelser mv. i organisationen eller krav i en out-
sourcingskontrakt til at sikre, at der er en klar og
entydig ledelse af PenSam Forsikring i alle virk-
somhedens led.

Der er fokus pa, at der er en rgd trad fra PenSam
Forsikring's forretningsmodel og afledte risikopro-
fil til direktionsinstruksen og politikkerne pa de en-
kelte aktivitetsomrader, hvor det risikoniveau, som
bestyrelsen gnsker pa aktivitetsomraderne, frem-
gar, og hvor rammer for direktionens befgjelser



fastseettes. Dette viderefgres i de underliggende
forretningsgange mv. og er med til at understatte,
at PenSam Forsikring's strategiske mal nas.

Bestyrelsen og direktionen har i forlaengelse heraf
sikret, at der er rapporteringskanaler til sikring af
informationsstremme i selskabet, bade bottom-up
0g top-down.

17



Risikoprofil

Bestyrelsens gnskede risikoniveau er fastsat i Po-
litik for risikostyring.

Forsikringsrisici

Forsikringsmeessige risici

Pa baggrund af risikoprofilen er skadesforsikrings-
risiko og sygeforsikringsrisiko identificeret som
overordnede risikokategorier.

Der er falgende underkategorier til skadesforsik-
ringsrisiko:

e Praemie- og erstatningshensaettelsesrisiko
e Skadesforsikringsoptionsrisiko
e Skadesforsikringskatastroferisiko

Der er fglgende underkategorier til sygeforsik-
ringsrisiko:

e Preemie- og erstatningshenseettelsesrisiko
e Sygeskadesforsikringsoptionsrisiko
e Sygeforsikringskatastroferisiko

Dette svarer til risikokategorierne i PenSam
Forsikring’s solvensopgerelse.

Opggrelsesmetode for risiko
Risiko kvantificeres og rammesaettes i overens-

stemmelse med den valgte metode for opggrelse
af solvens under forsikringsdirektivet og tilhg-
rende forordning. Metoden er neermere fastsat i
Politik for risikostyring.

Nedenfor gennemgas de enkelte risikokategorier:

Praemie- og erstatningshenseettelsesrisiko
Preemierisikoen daekker over, at udgifter til skader
og omkostninger overstiger praemieindteegten.
Styringen af risikoappetitten i forbindelse med teg-
ning af forsikringer er udtrykt i PenSam Forsik-
ring’s tarifparametre og acceptregler.

Erstatningshenseettelsesrisikoen deekker over, at
afsatte erstatningshenseaettelser deviere i forhold
til, hvad allerede indtrufne skader ender med at
koste. Lgbende vurdering af principper for opgg-
relse af erstatningshensaettelser reducerer denne
risiko. Skadeexcedentkontrakt per risiko minime-
rer kapitaltab som fglge af enkeltstaende starre
personskader.
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Skade- og sygeskadesforsikringsoptionsrisiko
Skade- og sygeskadesforsikringsoptionsrisiko be-
tegner risikoen for, at der sker ophgar af forsikrings-
policer til ugunst for PenSam Forsikring.

Skade- og sygeforsikringskatastroferisiko

Skade- og sygeforsikringskatastroferisiko deekker
over, at en enkelt skadesbegivenhed eller en til-
feeldig ophobning af stgrre skader medfarer et
uacceptabelt tab af kapital og udsving i det forsik-
ringstekniske resultat. Skadesexedentkontrakter
per begivenhed for motor og fast ejendom mini-
merer kapitaltab som falge af skader.

PenSam Forsikring’s risikotolerance vedrgrende
preemie- og erstatningshenseettelsesrisiko samt
skade- og sygeforsikringskatastroferisiko styres
gennem de fastsatte graenser vedrgrende genfor-
sikring, som fremgar af Retningslinjer for forsik-
ringsmaessige risici.

Markedsrisici

Der er igennem interne styringsdokumenter etab-
leret en investeringsproces, der sikrer, at selska-
bets aktiver investeres i henhold til prudent person
princippet. Investeringsprocessen sikrer saledes,
at der alene investeres i aktiver, hvor tilknyttede
risici kan identificeres, males, overvages, styres,
kontrolleres og rapporteres. Processen sikrer des-
uden aktivernes tilstedeveerelse. Den bestyrelses-
godkendte investeringsstrategi sikrer endvidere,
at aktiverne investeres pa en made, der garante-
rer den samlede portefgljes sikkerhed, kvalitet, li-
kviditet og rentabilitet for de enkelte koncepter

Markedsrisici deekker risikoen for tab pa ugunstige
bevaegelser i markedspriser, renter, valutakurser
mv. Investeringspolitikken udtrykker en gnsket
markedsrisikoeksponering i PenSam Forsikring's
formueforvaltning, og niveauet fastseettes ud fra
aktivfordeling og benchmark. Risikorammerne er
overordnet set fastlagt i Politik for risikostyring,
hvor rammerne for markedsrisici afspejler den
fastsatte strategi. | det efterfglgende beskrives ri-
sikoen for selskabets samlede aktiver. Selskabets
markedsrisiko er relativt lav, og forsikringsrisiko
udger det stagrste bidrag til selskabets samlede ri-
siko.



Rente 2.1
Aktie 0.0
Eiendom 0,0
Spread 4.6
Valuta 0.1
Koncentration 3.9
Diversifikation -4,3
Markedsrisiko 6.4
Renterisiko

Selskabets renterisiko opggres ved forskydninger
i renteniveauet. Det er hovedsagelig sendringer i
markedsveerdien pa investeringsaktiverne, der er
afggrende for renterisikoen, da forsikringerne ge-
nerelt har kortere varighed. Det gnskede niveau
for renterisikoen fremgar af Retningslinjen for in-
vestering. Investeringsrammerne indeholder her-
udover en ramme for, hvilken starrelse taktiske di-
sponeringer i nettorenterisikoen ma udggre i for-
holdt til investeringsstrategien.

Valutarisiko

Investeringsaktiverne kan veere udstedt i fremmed
valuta. Selskabet er dermed eksponeret over for
udsving i fremmed valuta i forhold til danske kro-
ner. Det er selskabets politik at afdaekke denne
valutarisiko mod fremmede valutaer med valuta-
terminskontrakter. Ved udgangen af 2019 var sel-
skabet kun eksponeret mod EUR, og valutarisi-
koen var derfor meget lav. Derfor er der p.t. ikke
behov for valutaafdaekning. Safremt selskabet i
fremtiden skulle f& veesentlig eksponering til gv-
rige valutaer vil der blive defineret en afdeeknings-
grad og en Der er defineret en ramme for den
samlede valutarisiko i retningslinjer for investe-
ring, og denne overvages i den regelmaessige ri-
sikorapportering.

Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisiko er udtryk for et forhgjet risi-
koniveau inden for delomrader af investeringsak-
tiverne, givet at selskabet invester meget ensidigt
i enkelte selskaber eller udbydere, eller alternativt
hvis der foreligger en uforholdsmeessig stor af-
haengighed af et bestemt kredit- eller pengeinstitut
eller anden udsteder af veerdipapirer.
PenSam Forsikring investerer med en meget lav
investeringsrisiko og har en stgrre andel af akti-
verne i danske stats- og realkreditobligationer.
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Kreditrisici

Selskabets kreditrisiko bestar af investeringer i
stats- og realkreditobligationer og i illikvidkredit-
fonde. Kreditrisikoen opgares i solvensopgarel-
sen som kreditspaendsrisiko, og det gnskede risi-
koniveau er fastsat i Politik for investering og er
rammesat i Retningslinjen for investering. Selska-
bet har kreditrisiko pa danske realkredit obligatio-
ner samt lllikvid kredit.

Modpartsrisiko

Selskabet har modpartsrisiko der daekker over ek-
sponering mod andre finansielle modparter fordelt
pa genforsikring, likvider og valuta samt eventuelt
stillet kollateral. Selskabets modpartsrisiko stam-
mer fra risikomitigering af forsikringsrisiko, even-
tuelle tilgodehavender hos genforsikringsselska-
ber, eventuelt stgrre udestaende likvidpositioner
samt veerdien af valutaterminskontrakter. Samlet
er risikoen lav pa grund af modparternes hgije kre-
ditveerdighed. Det er PenSam Forsikring’s strategi
at benytte central clearing pa valutaafdaekningen,
hvor det er praktisk muligt.

Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko indgar ikke direkte i risikobudget-
tet og er dermed ikke rammesat ud over de til-
streebte aktivallokeringer. Bestyrelsen vedtager
en likviditetsplan som suppleret med en kapital og
likviditetsngdplan tilsikrer, at der er tilstraekkelig li-
kviditet i den normale drift og i skonomisk stres-
sede scenarier. Analysen viser, at selskabet har
mulighed for at fremskaffe tilstreekkeligt over-
skudslikviditet.

Den forventede fortjeneste indeholdt i fremtidige
preemier udgar 15,3 mio. kr. ultimo 2019.

Operationelle risici

Operationel risiko er risikoen for tab pa grund af:
utilstreekkelige eller fejlagtige interne procedurer
0g processer, menneskelige eller systemmaessige
fejl, og eksterne begivenheder, herunder juridiske
risici. Dette indebaerer, at operationel risiko ofte
forbindes med bestemte og enkeltstdende begi-
venheder.

Af veaesentlige operationelle risikokilder kan fgl-
gende neevnes, (bemeerk listen er ikke udtgm-
mende) afheengighed til outsourcing partnere,



personafheengighed/specifikviden, handtering af
persondata, IT-nedbrud/adgang til data, kommu-
nikation med kunder, svindel, manuelle fejl, samt
compliance- og IT-risici.

Hver enkelt afdeling i selskabet har vurderet afde-
lingens operationelle risici, og identificeret kontrol-
ler og ngglekontroller til at mitigere at risici indtraef-
fer eller begreense deres omfang. P& selskabsni-
veau har bestyrelsen og direktionen vurderet de
vaesentligste operationelle risikokategorier som ri-
sici knyttet til anvendelse af modeller, risici knyttet
til kundebetjening- og kommunikation, risici knyt-
tet til IT-anvendelse, risici knyttet til den finansielle
rapportering samt overholdelse af interne- og eks-
terne regler og lovgivning. Der er for alle vaesent-
lige risici taget initiativer og/eller procedurer som
sikrer et acceptabelt risikoniveau.

Reverse stresstest

Andre vaesentlige risici

PenSam Forsikring har ikke identificeret veesent-
lige risici uden for de ovenfor gennemgaede risi-
kokategorier.

Andre oplysninger

Falsomhedsanalyser og reverse stresstest
Der foretages lgbende fglsomhedsanalyser pa
specielt aktivrisikoen som fremgar af den ugent-
lige rapportering. Fglsomhedsanalyserne foreta-
ges pa de risikokategorier, der er mest betydende
for solvensen i selskabet, hvilket typisk er rente-
udviklingen og afkastet pa aktieinvesteringerne.
Endvidere udarbejder og indrapporterer selskabet
kvartalsvise reverse stresstest til Finanstilsynet.
De kvartalsvise stresstest har til formal at analy-
sere, hvor meget en risikokategori skal falde i
veerdi, fgr solvensgraden og minimumssolvens-
graden rammer henholdsvis 100% og 125%. Op-
gorelsen af seneste indrapporterede reverse
stresstest er afbilledet nedenfor.

SCR 100 pct. MCR 100 pct.
Stress Kapitalgrundlag Solvensdakning Stress Kapitalgrundlag Solvensdaekning
Renterisici 200bp | 54.685.485 226% 200bp 54.685.485 198%
Aktierisici 100% 61.704.851 254% 100% 61.381.851 222%
Ejendomsrisici 100% 61.704.851 254% 100% 61.704.851 223%
IR 45% 24.112.118 100% 41% 27.620.773 100%
realkreditobligationer
Kreditspzendsrisici @vrige 100% 61.704.851 254% 100% 61.704.851 223%
statsobligationer
@vrige obligationer 100% 32.298.210 137% 100% 32.298.210 117%
Eksponering mod USD [0S 55.067.904 233% 100% 55.067.904 199%
Valutaspaendsrisici g.chonering mod SEK [T 61.698.173 254% 100% 61.698.173 223%
Eksponering mod GP [JEGSA 61.633.403 254% 100% 61.633.403 223%
Modpartsrisici 61.697.496 141% 61.697.496 223%
Levetidsrisici N/A 61.704.851 254% N/A 61.704.851 223%
SRRl N/A 61.704.851 254% N/A 61.704.851 223%
optionsrisici
Skadesforsikrings- 4 26.684.966 62% 4 26.684.966 97%
katastroferisici
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Veerdianseettelse til solvensfor-
mal

Aktiver

Aktiverne veerdianseettes som udgangspunkt ud
fra de samme principper, som benyttes i forbin-
delse med udarbejdelsen af regnskaberne. Der er
saledes ikke nogen vaesentlige forskelle mellem
de metoder og primeere antagelser, som benyttes
til henholdsvis solvensformal og regnskabsformal.

Principperne for veerdianseettelse er beskrevet i
afsnittene nedenfor.

Immaterielle aktiver
Immaterielle aktiver vedrgrer primaert systemud-

vikling til brug for administration af forsikringsydel-
ser. Aktiverne males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen in-
kluderer afholdte omkostninger relateret til udvik-
lingsaktiviteten samt interne lgnninger og gvrige
omkostninger, der er direkte henfgrbare til selska-
bets udviklingsaktiviteter.

Afskrivning foretages lineeert over aktivernes for-
ventede brugstid, der seedvanligvis er fra 3 - 10 ar.
Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen un-
der 'Administrationsomkostninger".

Udviklingsprojekter indregnes som immaterielle
aktiver, nar de er klart definerede og identificer-
bare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad og udvik-
lingsmulighed i selskabet kan pavises, og hvor det
er hensigten at anvende projektet. @vrige udvik-
lingsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen
efterhdnden, som omkostningerne afholdes.

Investeringsforeningsandele
Andele i Kapitalforeningen PenSam Invest indreg-

nes og males til andel af virksomhedens regn-
skabsmaessige indre veerdi. Virksomhedens indre
veerdi opggres efter det senest modtagne regn-
skab.

Barsnoterede investeringsforeningsandele males
til dagsveerdi med udgangspunkt i den officielle
lukkekurs pa balancedagen. Hvis en officiel lukke-
kurs ikke findes, anvendes den officielle barskurs.
Unoterede investeringsforeningsandele males til
den af udbyder beregnede kurs, der bygger pa de
underliggende veerdipapirers dagsveerdi.
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Obligationer
Obligationer males til dagsveerdi. Dagsveerdien af

noterede obligationer opggres med udgangspunkt
i den officielle lukkekurs pa balancedagen. Hvis
en officiel lukkekurs ikke findes, anvendes den of-
ficielle bgrskurs. Dagsveerdien af udtrukne bgrs-
noterede obligationer males til nutidsveerdien af
udtraekningsbelgbet.

Afledte finansielle instrumenter
Barsnoterede og unoterede afledte finansielle in-

strumenter males til dagsveerdi, og reguleringer
indregnes Igbende i resultatopggrelsen under
'Kursreguleringer'. Positive dagsveerdier indreg-
nes i balancen under 'Afledte finansielle instru-
menter', og negative dagsveerdier indregnes i ba-
lancen under '‘Anden geeld'.

For afledte finansielle instrumenter, der ikke er
barsnoterede, anvendes til vaerdiansaettelsen al-
mindeligt anerkendte veerdianseettelsesmetoder.
De valgte metoder tilpasses de enkelte afledte fi-
nansielle instrumenter.

Forsikringsmaessige henseettelser

Veerdiansaettelse af forsikringsmeessige hen-
seettelser
De forsikringsmaessige henseettelser veerdian-

seettes pa samme made til regnskabsaflaeggelse
som til solvensformal, hvorfor de forsikringsmaes-
sige hensaettelser til solvensformal kun afviger fra
de regnskabsmaessige henseettelser ved, at de
forsikringsmaessige henseettelser til solvensfor-
mal ikke indeholder fortjenstmargen.

De skgn, der pavirker regnskabet mest, er skgn
vedrgrende de forsikringsmaessige hensaettelser.
De veesentligste forudseetninger vedrgrer forvent-
ningerne til antallet af skadessager og fastseet-
telse af de forventede fremtidige udbetalinger.

Skgn er foretaget p& baggrund af den historik,
som selskabet har opbygget fra efteranmeldelser
samt vurdering af aflabsgevinster og -tab. Fast-
seettelse af henseettelserne er baseret pa aner-
kendte metoder og opggres af aktuarer. Der vil
veere en usikkerhed relateret til, hvorvidt det stati-
stiske grundlag og historik kan anvendes til esti-
mat af endnu ikke faerdigafviklede skader.



Forsikringsmaessige henseettelser
Forsikringsmaessige henseettelser opdeles i pree-

miehenseettelser, fortjenstmargen, erstatnings-
henseettelser og risikomargen.

Preemiehensaettelser

Preemiehensaettelser svarer til den del af pree-
mien, der vedrgrer den ikke-forlgbne risikoperi-
ode. Praemiehenseettelserne udggr mindst den
del af bruttopreemien, der svarer til den del af for-
sikringsperioden, der vedrarer efterfglgende regn-
skabsar. Preemiehensaettelserne er diskonteret.
Nutidsveerdien af fremtidige betalingsstramme fin-
des ved diskontering med rentekurven, jf. regn-
skabsbekendtggrelsen.

Fortjenstmargen pa skadesforsikringskontrakter
Fortjenstmargenen indeholder den forventede for-
tieneste i de ikke-forlgbne dele af risikoperioderne
for selskabets indgaede forsikringskontrakter.
Den forventede fortjeneste beregnes ud fra udvik-
lingen i de hidtidige erfaringer for indtjening og for-
delt pa de enkelte produkter.

| beregningen af fremtidige betalingsstramme ind-
gar de forventede betalinger efter balancedagen
vedrgrende de af selskabet indgdede forsikrings-
kontrakter, uanset om risikoperioden er pabe-
gyndt eller ej.

Erstatningshenseettelser
Erstatningshenseettelser opggres ultimo regn-
skabsaret som summen af anmeldte, endnu ikke
afregnede erstatningskrav med tilleeg af forven-
tede efteranmeldte erstatningskrav samt et skgn-
net erstatningskrav for utilstraekkeligt oplyste for-
sikringsbegivenheder.

De anmeldte erstatningskrav opggres enten som
en sag-for-sag vurdering eller bliver estimeret ud
fra statistiske metoder med basis i erfaringer fra
tidligere ar. Erstatningshenseaettelserne fastseettes
for hver branche med baggrund i aktuarmaessige
modeller.

De opgjorte erstatningshensaettelser forhgjes der-
udover med belgb til deekning af direkte og indi-
rekte skadesbehandlingsomkostninger i forbin-
delse med afvikling af erstatningsforpligtelserne.
Erstatningshenseettelserne er diskonteret. Nutids-
veerdien af fremtidige betalingsstramme findes
ved diskontering med rentekurven, jf. regnskabs-
bekendtggrelsen.
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Risikomargen pa skadesforsikringskontrakter
Risikomargenen beregnes saledes, at hensaettel-
serne svarer til det belgb, som et andet forsik-
ringsselskab kan forventes at kraeve for at over-
tage og honorere forsikringsforpligtelserne. Risi-
komargenen beregnes efter kapitalomkostnings-
metoden under Solvens Il. ZEndringer i risikomar-
gen i resultatopgarelsen fordeles mellem aendrin-
ger, der kan henfgres til preemiehensaettelserne
henholdsvis erstatningshensaettelserne.

Andre forpligtelser
Andre forpligtelser angar blandt andet skat.

Aktuelle skatteaktiver/-forpligtelser bestar af for-
skellen mellem betalt aconto skat og betalbar
skat.

Udskudt skat opggres ud fra geeldsmetoden pa
alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessige veerdier pa aktiver og forpligtelser.
Udskudt skat indregnes pa grundlag af geeldende
skattesatser. Skatteaktiver vedrgrende uudnyt-
tede underskud og skattefradrag indeholdes alene
i udskudt skat, hvis det er sandsynligt, at sddanne
underskud og skattefradrag kan udnyttes under
hensyntagen til, at selskabet indgar i en sambe-
skatning.

@vrige forpligtelser, som omfatter geeld i forbin-
delse med genforsikring og anden gaeld, males til
dagsveerdi, deri al vaesentlighed svarer til nominel
veerdi.

Der er ikke afvigelser mellem den regnskabsmaes-
sige opggrelse og den solvensmaessige opga-
relse p& disse poster.

Alternative veerdianseettelsesmetoder

Der anvendes ikke alternative veerdiansaettelses-
metoder.

Andre oplysninger

Der vurderes ikke at veere andre veesentlige op-
lysninger om veerdianseettelsen af aktiver og pas-
siver til solvensformal.



Kapitalforvaltning

Selskabet har overholdt savel solvenskapitalkrav
som minimumskapitalkrav | hele 2019. Solvenska-
pitalkravet er i lgbet af aret, reduceret til 24,3 mio.
kr. grundet stop for nytegning af produkterne "Kri-
tisk sygdom” og ” Hold fast”. Selskabets solvens-
krav er drevet af det absolutte minimumskapital-
krav som ved arets udgang udger 27,6 mio. kr.

Selskabet anvender standardmodellen under Sol-
vens |l til opggrelse af solvenskapitalkravet.

Selskabets solvenskapitalgrundlag udggres af
egenkapital og fortjenstmargen, som alle er klas-
sificeret som Tier I.

Ultimo 2019 udggr solvenskapitalgrundlaget 61,7
mio. kr.

Kapitalgrundlag

ikke i kapitalgrundlaget som er tilfaeldet under sol-
vens Il reglerne.

Fortjenstmargen udggr 15,3 mio. kr. ultimo 2019,
jf. tabellen ovenfor.

Der er udskudte skatteaktiver med en skatteveerdi
pa 12,6 mio. kr., som vedrgrer tabsfradrag pa ak-
tier. Tabsfradraget kan modregnes i fremtidige ge-
vinster pa aktier. Idet selskabet pd nuvaerende
tidspunkt ikke har investeringer i aktier, er den ud-
skudte skatteaktiv ikke indregnet i kapitalgrundla-
get.

Solvenskapitalkrav og minimumskapi-
talkrav

Selskabets solvenskapitalkrav ultimo 2019 er spe-
cificeret i tabellen nedenfor:

Bestyrelsen har besluttet, at PenSam Forsikring's Markeds-, kredit- og modpartsrisiko 7,0
kapital som udgangspunkt. udg_gres_af egenlfap!— Forsikringsmaessige risici 34,5
tal, og dermed ikke af kapital finansieret af langi- - —

vere. Beslutningen udelukker dog ikke, at kapital- Operationelle risici 3.4
ngdplanen kan indeholde elementer af fremmed- Andet (diversifikation, skatteaktiv, mv.) -20,6
kapital. Solvenskapitalkrav 24,3

Ud over egenkapital indgar fortjenstmargen i kapi-
talgrundlaget fra og med 2016.

Kapitalgrundlag hhv. primo og ultimo 2019 er spe-
cificeret i tabellen nedenfor:

Mio.kr. Primo Ultimo
2019 2019

Egenkapital 68,5 76,4

Fradrag immateriel 0,0 0,0

aktiver

Fradrag foreslaet ud- 0,0 -30,0

bytte

Fortjenstmargen 17,0 15,3

Kapitalgrundlag 85,5 61,7

Det fremgar, at faldet i kapitalgrundlaget i Igbet af
2019 skyldes en reduktion i egenkapitalen som
folge af en foreslaet udbyttebetaling pa -30 mio.
kr.

Der er forskelle mellem kapitalgrundlaget i selska-
bets regnskab og overskydende aktiver i forhold til
passiver beregnet til solvensformal. Forskellene
bestar i at fortienstmargen indgér i de forsikrings-
maessige henseaettelser i selskabets regnskab og
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Minimumskapitalkravet udggr 27,6 mio. kr. Input
til beregningen af minimumskapitalkravet er be-
skrevet i skema S.28.01.01.

Selskabets solvenskrav er saledes drevet af det
absolutte minimumskapitalkrav og forventes der-
for at veere stabilt indtil at selskabets solvenskrav
overstiger minimumskapitalkravet.

Solvenskapitalkravet er opgjort i henhold til stan-
dardmodellen under Solvens II.

Selskabet anvender ikke forenklede beregninger
eller selskabsspecifikke parametre i opggrelsen.

Solvenskapitalkravet har veeret faldende i Igbet af
2019, primaert som fglge af stop for nytegning af
produkterne "Kritisk sygdom” og "Hold fast”.

Anvendelse af delmodulet for lgbetids-
baserede aktierisici til beregningen af
solvenskapitalkravet

Selskabet anvender ikke delmodulet for lgbetids-
baserede aktierisici til beregning af solvenskapi-
talkravet.



Forskelle mellem standardformlen og
en intern model

Selskabet anvender standardmodellen til bereg-
ning af solvenskapitalkravet.

Manglende overholdelse af minimums-
kapitalkravet og solvenskapitalkravet

Selskabet har i hele 2019 overholdt savel solvens-
kapitalkravet som minimumskapitalkravet med
stor margen. Solvensgraden er i 4 kvartal faldet
som fglge af fradraget for forsldet udbytte pa 30
mio. kr.

| mio. kr. 1. kvt 2. kvt‘ 3. kvt 4. kvt

SCR 32 30 27 24
MCR 28 28 28 28
Solvensgrad | 275% | 313% | 347% | 254%

Andre oplysninger

Der vurderes ikke at veere andre vaesentlige op-
lysninger om kapitalforvaltningen.
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