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Sammendrag

Denne rapport er Rapport om Solvens og Finansielle Situation ("SFCR-rapport”) for Danica, Livsforsik-
ringsaktieselskab ("Danica”). SFCR-rapporten offentliggeres arligtioverensstemmelse med den europae-
iske Solvens Il regulering samt lov om finansiel virksomhed.

Formalet med rapporten er at give interessenter et indbliki Danicas solvensmaessige og finansielle situ-
ation i tilleeg til arsrapporter og anden offentlig tilgeengelig rapportering.

SFCR-rapporten er godkendt af Danicas bestyrelse den 21. marts 2025.

Virksomhed og resultater

Danica er moderselskab i Danica koncernen, som udover Danica bestéar af kapitalforvaltningsselskabet
Danica Kapitalforvaltning K/S og ejendomsselskabet Danica Ejendomsselskab ApS samt en raskke
ejendomsdatterselskaber.

lTebet af 2024 oplevede Danica og Danicas kunder at:

e Danica har overdeseneste ar oplevet ar med hej veekst. Det var ogsa tilfeeldet i 2024, hvor pree-
mieindbetalingerne er eget med 13%

e 2024 bad pa et hejt afkast til voreskunderi hovedproduktet Danica Balance pa tveers af kunde-
profiler. For en typisk kundeled afkastet pa 15.3%, hvilket er i toppen for kommercielle selskaber.
Over en 5-arig periodelyder afkastet pa 42%, hvilket ogsa er i toppen af kommercielle selskaber

e Ved Aalunds arlige kundetilfredshedsmaling har Danica opnéet fremgang pa alle de storre para-
metreinden for tilfredshed, image ogloyalitet. Pa den samlede maling af kundetilfredshed ligger
Danica nu péa en delt farsteplads, hvilket er et markant signal om et vedvarende, kundefokuseret
arbejde

e Danicalancerede ny strategi, som skal skabe vaekst gennem eget kundetilfredshed, understettet
af lette digitale lesninger, attraktive afkast og staerk radgivning. Et centralt elementi strategien er
ogsa et teettere samarbejde med Danske Bank for at udnytte synergi mellem bank- og pensions-
forretninger

e Danicas nye sundhedslesninger er populaere. Flere kunder i Danica far i dag hjeelp gennem en
tidlig indsats, idet brugen af Sundhedspakken er steget med nassten 35% i 2024. Danica har
derfor ogsavalgt atlade pilotprojekterne med coachen og familieradgivningen kere viderei2025

e Tendenseni samfundet, hvor flere bliver syge, modtager sygedagpenge og er i jobafklaring- og
ressourceforieb fortsattei2024. Pa trods af de positive resultater fra en reskke forebyggende

indsatseri 2024, er resultatet af syge- og ulykkesforretningen stadig negativt pavirket af en stig-
ningiantallet af nye skader

Danica koncernensresultat fer for 2024 udgjorde 1.079 mio. kr. mod 1.328 mio. kr.i 2023. Efter skat
udgjorde resultatet for 2024 1.051 mio. kr. mod 1.140 mio. kr.12023.

Forsikringsresultatet for syge- og ulykkesforsikring er vaesentligt pavirket af egede hensasttelser og af
flere anmeldte skader i 2024. Resultatet af den ordinasre drift i syge- og ulykkesforretningen gav et un-
derskud pa cirka 657 mio. kr.i 2024, hvilket primaert skyldes flere og dyrere erstatninger for tab af er-



hvervsevne samt stigende udbetalinger til kritisk sygdom og pa sundhedsforsikringer. Derudover er re-
sultatet pavirket negativt med cirka 537 mio. kr. af effekterne af opdatering af de aktuarmasssige forud-
seetninger herunder hensaettelser til fremtidige tab péa allerede indgéede forsikringskontrakter. Samlet
set havde Danicai 2024 et underskud pasyge- og ulykkesforretningen pa 1.194 mio. kr. eksklusiv inve-
steringsresultatet, hvor underskuddet i 2023 laed pa 902 mio. kr.

Ledelsessystem

Danica har et ledelsessystem, hvor bestyrelsen varetager den overordnedeledelse af selskabet, oghvor
direktionen har ansvaret for den daglige drift af Danica. Ledelsessystemet bliver supporteret af det in-
terne kontrolsystem som felger princippet om "de 3 forsvarslinjer”, hvor 1) direktionen, frontlinje og di-
rekte supportfunktioner bliver understeottet af de fire neglefunktioner 2) risikostyrings-, aktuar og compl-
ancefunktionen samt 3] deninterne revision.

Bestyrelsen i Danica vedtager og fornyer en lang raekke politikker og underliggende retningslinjer arligt,
som definerer Danicas strategiske tilgang til, hvordan Danica skal ledes og styres.

Herudover har direktionen valgt at nedsaette en raekke komitéer som blandt andet skal sikre at processer,
drift og rapportering skerihenhold til de godkendte politikker og retningslinjer.

RisikostyringeniDanica er fastlagt via Politik for Risikostyring, som bestyrelsen arligt vedtager. Politikken
fastleegger den rolle bestyrelsen, direktionen og risikostyringsfunktionen har i risikostyringen.

| rapporteringsperioden fra 1. januar 2024 til 31. december 2024 er der ikke sket sendringer i
ledelsessystemet hos Danica.

Risikoprofil

Danicas forretningsmodel giver anledning til en reekke af risici. Disse risici inkluderer markedsrisici, her-
under modpart og likviditet, samt forsikringsrisici og ikke-finansielle risici. Risikoprofilen for Danica be-
star primeert af markedsrisici, som ogsa udger den sterste del af solvenskapitalkravet.

Styringen af disse risici varetages af Danicas risikostyringssystem som implementeret via Paolitik for Ri-
sikostyring. Det overordnede formaler at skabe en sund risikokultur og et robust risikostyringssystem,
som sikrer Danicas langsigtede strategi samt overholdelse af solvenskapitalkravet, prudent person-prin-
cippet samt geeldende lovgivning.

Mindst en gang arligt gennemferer Danicas bestyrelse en vurdering af egen risiko og solvens, som har til
formal at vurdere den samlede solvenssituation for Danica ud fra et helhedssyn, herunder risikoprofi,
risikostyringsprocesser, datakvalitet, forretningsstrategi og de ekonomiske midler, der er til radighed til
at absorbere potentielle tab fra disse risici. Risikovurderingen baseres pa en analyse af de vaesentligste
risici, som er forbundet med Danicas forretningsmodel og dertil herende solvenskapitalkrav.

Vaerdianszettelse til solvensformdl

Opgerelsen af vaerdier af aktiver og passiver til solvensbalancen felger princippet om markedsveerdier
jf. Solvens ll reguleringen. Veerdianseettelse i solvensbalancen baseres pa veerdiansasttelse fra dansk
regnskabspraksis, som justeres jf. Solvens Il reguleringen. De primaere forskelle mellem regnskabs- og
solvensbalancen er:

e Immaterielle aktiver indregnes til nul pa solvensbalancen,



e (Opgoerelsesmetoden ogindregning af de forsikringsmeaessige henseettelser er forskellige, herun-
der kontraktsgrasnser, risikomargen samt forventet fremtidigt overskud,

o Udskudte skatter aeandres med effekter ifm. opgerelsen af ovenstaende.

Kapitalstyring

Bestyrelsen i Danica styrer Danicas kapital gennem Politik for Risikostyring og Politik for Kapitalstruk-
tur. Rammer og risikotolerancer for Danicas kapital er beskrevet i de to politikker overvages dagligt
som en del af den daglige risikostyring. Desuden godkender bestyrelsen arligt kapitalplanen samt kapi-
talnedplanen.

Politik for Risikostyring fastleegger princippernefor risikostyring og risikotolerancer for solvensdasknin-
gen samt egenkapitalens eksponering mod tabsscenarier. Bestyrelsen har besluttet at Danicas sol-
vensdeekning skal veere minimum 150%, og at det anerkendte kapitalgrundlag skal veere minimum 8,0
mia. kr. sterre end solvenskapitalkravet.

Politik for Kapitalstruktur fastleegger rammerne ift. sammenseaetningen fordelt pa kvalitet (tiers) af Dani-
cas kapitalgrundlag. Bestyrelsen har besluttet, at rammerne skal felge kravenei Solvens |l reguleringen,
hvor appetit mod tier 3 kapital dog begraenses til udskudt skat.

Kapitalplanen beskriver forventningen til Danicas kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav over den stra-
tegiske planlaagningsperiode, bade iforventning, men ogsa under diverse scenarier. Kapitalnedplanen
definerer tiltag, som skal igangsaettes hvis forudseetningernei kapitalplanen brister, og solvensdaeknin-
gen kommer under 130%.

Pr.31. december 2024 udgjorde solvenskapitalkravet 16,0 mia. kr., mens det anerkendte kapitalgrund-
lag til deekning af solvenskapitalkravet udgjorde 33,1 mia. kr., hvilket betyder en solvensdaskning pa
207% med en nominel overdeekning pa 17,1 mia. kr.

Solvenskapitalkravet er opgjort udelukkende via standardformlen angivet i Solvens Il reguleringen.
Kapitel A - Virksomhed og resultater

| dette kapitel redegeres for Danica forretningsmeessige virke og resultatdannelse.

A.1 Virksomhed

Danica er en del af Danske Bank koncernen ogudbyder pensionsordninger og syge- og ulykkesforsikrin-
ger samt sundhedsforsikring i Danmark.

Danica har introduceret en ny strategi som tradte i kraft 1. januar 2025. Den nye strategi skal fokusere
pa at ege kundetilfredsheden for at blive det fortrukne pensionsselskab i Danmark inden 2028. Strate-
gien sigter efter at optimere kundeoplevelser gennem forbedrede digitalelesninger, sundhedslesningeri
ejenhejde og god pensionsradgivning.

Danica koncernen bestar af:

e Forsikringsselskabet: Danica, Livsforsikringsaktieselskab, som er moderselskab i Danica kon-
cernen



e Kapitalforvaltningsselskabet: Danica Kapitalforvaltning K/S
e Ejendomsselskabet: Danica Ejendomsselskab ApS samt en reekke ejendomsdatterselskaber

Alle selskaber er hjemherende i Danmark. Nedenstaende tabel viser oplysninger om Danica.

Selskabsoplysninger

Navn Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Adresse Bernstorffsgade 40, 1577 Kobenhavn V
Telefon 70112525

Registreringsnummer CVR: 24256146

Danica er under tilsyn af Finanstilsynet.

Oplysninger om tilsynet

Finanstilsynet

Navn

Adresse Strandgade 29, 1401 Kobenhavn K
Telefon +45 33558282
E-mail finanstilsynet@ftnet.dk

Den eksterne revision af Danicas oficielle regnskaber bliver udfert af revisionsfirmaet Deloitte.

Ekstern revision

Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Navn

Adresse Weidekampsgade 6, 2300 Kobenhavn S
Telefon +45 36 102030
E-mail N/A

Danica er et 100% ejet datterselskab af Danske Bank A/S. Koncernstrukturen pr.ultimo 2024 er illu-
streretifigur A.1.1 nedenfor.

@)



Danske Bank A/S

Danica Pension A/S
Ejerandel 100%

Danica Kapitalforvaltning K/S
Ejenrandel 100%

Bag Sendermarken Holding P/S
Ejerandel 100%

Bag Sendermarken 1b — 11 P/S
Ejerandel 100%

SD Karreen Holding P/S
Ejerandel 100%

SD Karré 1 PfS
Ejerandel 100%

SD Karré 2 PfS
Ejerandel 100%

ERDAIP/S
Ejerandel 100%

Figur A.1.1 SelskabsstrukturiDanica koncernen

Danica Ejendomme P/S
Ejerandel 100%

Danica Komplementar ApS
Ejerandel 100%

Ordrup Jagtvej Holding P/S
Ejerandel 100%

Ordrup Jagtvej 93- 109 P/S
Ejerandel 100%

Stockholmsgade Holding P/S
Ejerandel 100%

Stockholmsgade P/S
Ejerandel 100%

Ejendor skabet Projekt
Nord P/fS
Ejerandel 100%




Aktiviteter i Danica koncernen
Oversigten nedenfor giver et overblik over Danica koncernens aktiviteter.
Selskaber Aktivitet

Danica Salg af markedsrenteprodukterne, Danica Ba-
lance, Danica Balance Ansvarligt Valg, Danica
Link og Danica Select, hvor opsparingen bliver
forrentet med markedsafkastet. Policerne kan
tilknyttes hvsforsikring og forsikring mod tab af
erhvervsevne.

Traditionel livsforsikring og pension [Danica
Traditionel] samt syge- og ulykkesforsikring,
som omfatter tab af erhvervsevne.

Salg af Sundhedssikring og Kritisk Sygdom

Danica Kapitalforvalt- Leverer investeringsserviceydelser til koncern-
ning forbundne virksomheder.
Ejendomsselskaber Ejendomsselskaber, der investerer i ejen-

domme og butikscentre.

Figur A.1.2: Oversigt over Danica koncernens hovedaktiviteter

Forventninger til 2025
Danica forventer for 2025 et forsikringsresultat pa et hejere niveau end 2024, daforsikringsresultat for
syge- og ulykkesforsikringer forventes at blive forbedret. Investeringsresultatet vil blive pavirket af udvik-

lingen pa de finansielle markeder, men forventes at bidrage positivt til resultatet for 2025 men i mindre
grad endi2024.



A.2 Forsikringsresultater

Danica udbyder pensionsopsparingsprodukter med fokus pa markedsrenteprodukter, hvor kunden kan
veelge en risikoprofil, der svarer til den enskede risikoappetit. De traditionelle gennemsnitsrenteproduk-
ter, som tidligere har veeret meget udbredte pa det danske marked, anbefales ikke laeangere, og der er
derfor lukket for nytegning af disse produkter.

| tillaeg til pensionsopsparingsprodukterne udbyder Danica forsikringsdaskninger i form af:

e Syge- og ulykkesdaekninger, herunder tab af erhvervsevne, sundhedssikring og kritisk sygdom
e Deaekninger ved ded
e Livslang pensionsudbetaling

Danicas resultat for 2024 fremgar af nedenstaende tabel.

Danica Pension [moderselskab), resultat (mio. kr.) 2024 2023
Resultat, Livsforsikring 1278 1.108
Resultat, Syge og Ulykke -1417 -924
Resultat af forsikringsvirksomhed -139 184
Egenkapitalens investeringsafkast m.v.!) 1218 1144
Resultat for skat, nedskrivning af goodwill og opherende aktiviteter 1.079 1.328
Skat -28 -188
Aretsresultat 1.051 1.140

1J)inklusiv andre indtaegter
Tabel A.2.1: Resultateri Danica

Danicas resultat fer skat for 2024 udgjorde 1.079 mio. kr. mod 1.328 mio.kr.12023. Efter skat udgjorde
resultatet for 2024 1.051 mio. kr. mod 1.140 mio. kr.12023.

Forsikringsresultatet for livsforsikring for 2024 udgjorde 1.278 mio. kr.mod 1.108 mio. kr.i2023 og er
pavirket af udviklingen pa de finansielle markederi 2024, hvilket har medfert egede indteegter fra admi-
nistration og forvaltning af livsforsikringsprodukter samt et forbedret investeringsresultat pa livsforsik-
ringsprodukter, hvor Danica har risikoen.

Forsikringsresultatet for livsforsikringi 2024 er desuden pavirket af en styrkelse af de forsikringsmees-
sige henseettelser vedrerende forsikringsprodukteriafleb, hvor Danica har risikoen, pa 300 mio. kr. For-
sikringsresultatet for 2023 var pavirket af en udgift pa 250 mio. kr. til at deekke en kompensation til visse
kunder. Det har veeret muligt at tage fuldt risikotilleeg i alle rentegrupperne.

Forsikringsresultatet for syge- og ulykkesforsikringeri2024 udgjorde -1.417 mio. kr. mod -924 mio. kr.i
2023. Risiko- og omkostningsresultatet for syge- og ulykkesforsikringer udgjorde-1.194 mio. kr.i 2023
mod -901 mio. kr.12023. Resultatet af den ordinaere drift i syge- og ulykkesforretningen gav et underskud
pa cirka 657 mio. kr.i 2024, hvilket primeaert skyldes flere og sterre erstatninger for tab af erhvervsevne
samt stigende udbetalinger til kritisk sygdom og pé sundhedsforsikringer. Derudover er resultatet pavir-
ket negativt med cirka 537 mio. kr.vedrerende effekterne af opdatering af de aktuarmeaessige forudsaet-
ninger herunder henseettelser til fremtidige tab péa allerede indgéede forsikringskontrakter.



Egenkapitalens investeringsafkast m.v. er pavirket af en positiv udvikling pa de finansielle markeder i
2024 samt avance vedrerende salget af Danica Norge.

A.3 Investeringsresultater
Danicas investeringsstrategi har fokus pa at understette kundernes pensionsopsparinger.

Investeringsafkast
Danica har felgende pensionsopsparingsprodukter:

e Markedsrenteprodukter: Danica Balance, Balance Basredygtigt Valg, Tidspension, Link og Select
e Gennemsnitsrenteprodukter: Danica Traditionel

Der er lukket for nysalg af produkterne Tidspension og Danica Traditionel. Nysalget sker primaert i pro-
dukterne Danica Balance og Danica Balance Basredygtigt Valg.

I nedenstéendetabel er resultaterne af investeringer opdelt pa aktivklasser ogopsparingsprodukter vist.

Afiestipct 2024  Afkestipct 2023

Gennemaniterenteprodukter [mio. kr) Prima Liktimio p.g. far skat p.a.for skat
Grunde og bygningsr 20278 15251 5.1% E,3%
Moterzde kapitalandsle 11332 8788 5.0% 14.0%
Unotereds kapitslendsls 10,475 14,588 7.2% 1.1%
Kapitslandels, i sl 21,807 23,265 E.2% 7.6%
Stats- og realkreditobligationsr E1,0683 58854 3.4% 2.0%
Indekenbligetionar 15578 14284 1.7% 1.3%
Kreditobligationer og emerging marksts obligationer 20,853 18013 9.4% 8.4%
Udlan my.

Obligetioner og udién, ielt 57294 82,156 433 3.6%
Tilknyttede virksomheder o o 00%e 0.0%
Burige investeringsaktiver -210 -84 L7% 1.6%
Afledta fineneielle inetrumenter til sikring af ektiver og forpligtelear 273 -5,245 102.2% 247.5%
Total 1Z8EB9E 128,173 24% 4,5%

Afiestipct 2024  Afkestipct 2023

Mearkedarenteprodulter [rmio. kr) Prima Litimio pg. far skat p.a.fer sket
Grunde og bygninger 10524 16578 5.6% 3,35
Moterede kapitalandsls 154128 218338 23.7% 17.9%
Unotereds kapitslandsls 28538 28510 7.4% 1,1%
Kapitslandela, i alt 182827 242,868 23,1% 14,5%
Stats- og reslkraditobligationsr 57208 555394 3.7% 5.0%
Indeksobligetioner B77E 8178 2,4% 1.8%
Kreditobligationsr og emerging merksts obligationer 20848 21857 12,2% 8,9%
Udlan my.

Obligetioner og udién, ielt 84335 EBBA423 5/6% 5,5%
Tilknyttede virksomheder o o 00% 0.0%
Burige investeringsaktiver 29z A58 2,5% 31%
Afledta fineneielle inetrumenter til sikring af ektiver og forpligtelesr 59392 -.248 -155,8% 14.0%
Total 284571 342,0EE 1459% 11.2%

Tabel A.3.1 Investeringsafkast opdelt pa aktivklasser og opsparingsprodukter

Danica har ingen gevinster eller tab, som indregnes direkte pa egenkapitalen.



Securitisering
Securitisering ger det muligt at anvende finansielle aktiver f.eks. udlan som sikkerhed eller reference for
udstedelse af finansielle instrumenter. Investeringi securitiseringer deekker overikke-ratede Collaterali-

zed Loan Obtligations! (CLO's).

Pr.31.12.2024 udger paositioner i securitiseringer 1,8 mia. kr. i Danica.

A.4 Resultater af andre aktiviteter

Danica koncernen harinvesteringeri en reekke associerede ogfaellesledede virksomheder. Associerede
ogfeellesledede virksomheder er virksomheder, hvorDanica koncernen besidder kapitalandeleivirksom-
heden og udever en betydelig, men ikke bestemmmendeindflydelse over virksomheden. Koncernen klassi-
ficerer seedvanligvis virksomheder som associerede, hvis ejerandelen direkte eller indirekte udger mel-
lem 20% og 50% af stemmerettighederne og har indflydelse pa ledelsesmasssige beslutninger.

Nedenstéende tabel viser en oversigt over associerede og feellesledede virksomheder samt finansielle
hovedtal for disse i 2024.

! En CLO er et struktureret obligationsprodukt, der kan betragtes som en pulje af forskellige virksomhedslan samlet iet investeringsprodukt.
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2024

Danica koncern kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder (mio. kr.)

Navn og hjemsted Aktivitet Ejerandel Egenkapital  Resultat
Udviklingsselskabet C@ P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 123 7
Komplementarselskabet C@ ApS, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 0 ]
Ejendomsselskabet Bernstorffsgade 40 P/S Ejendomsselskab 50% 3609 165
Bernstorffsgade 40 Komplementar ApS Ejendomsselskab 50% 0 ]
Samejet Nymellevej 59-91, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 505 -25
Danske Shoppingcentre P/S, Heje Taastrup Ejendomsselskab 50% 14409 721
Komplementarselskabet Danske Shoppingcentre ApS, Hej Ejendomsselskab 50% 6] ]
Danske Shoppingcentre FC P/S, Heje Taastrup Ejendomsselskab 50% 1238 115
Komplementarselskabet Magnolieholm ApS, Kebenhavn  Ejendomsselskab 75% 0 ]
Magnolieholm P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 1 ]
P/S Downtown CBD, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 397 5
Komplementarselskabet Downtown CBD, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% ] ]
Capital Four - Strategic Lending Fund K/S, Investeringsselskab 33% 391 -5
Gro Fund | K/S, Kebenhavn Investeringsselskab 100% 352 3
Gro Fund Il K/S, Kebenhavn Investeringsselskab 21% 2685 415
Maritime Investment Fund | K/S, Hellerup Investeringsselskab 32% 534 665
Maritime Investment Fund Il K/S, Hellerup Investeringsselskab 24% 2098 26
Maritime Investment Fund lll K/S, Hellerup Investeringsselskab 23% -6 -6
Administrationsaktieselskabet Forenede Gruppeliv, Administrations- 259, 10 1

Valby

selskab

2023

Danica koncern kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder (mio. kr.)

Navn og hjemsted Aktivitet Ejerandel Egenkapital  Resultat
Udviklingsselskabet CO P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 214 197
Komplementarselskabet C@ ApS, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 6] 6]
Ejendomsselskabet Sunflower P/S Ejendomsselskab 50% 3594 -117
Sunflower Komplementar ApS Ejendomsselskab 50% 6] ]
Samejet Nymellevej 59-91, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 561 41
Danske Shoppingcentre P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 13912 -798
Komplementarselskabet Danske Shoppingcentre ApS Ejendomsselskab 50% ] 0
Danske Shoppingcentre FC P/S, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 1163 -81
Komplementarselskabet P/S Magnolieholm, Kebenhavn = Ejendomsselskab 75% 0] 0
P/S Magnolieholm, Kebenhavn Ejendomsselskab 75% 1 ]
P/S Downtown CBD, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 392 8
Komplementarselskabet Downtown CBD, Kebenhavn Ejendomsselskab 50% 0 0
Capital Four - Strategic Lending Fund K/S, Investeringsselskab 33% 400 0
Gro Fund | K/S, Kebenhavn Investeringsselskab 100% 297 53
Gro Fund Il K/S, Kebenhavn Investeringsselskab 21% 2197 -71
Maritime Investment Fund | K/S, Hellerup Investeringsselskab 32% 1885 863
Maritime Investment Fund Il K/S, Hellerup Investeringsselskab 24% 960 206
Administrationsaktieselskabet Forenede Gruppeliv, Administrations 259 9 1

Valby

-selskab

Tabel A.4.1 Danica koncern kapitalandele iassocierede og feellesledede virksomheder
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Som det fremgar af tabellen, har Danica koncernen alene ejerandele i associerede virksomheder ogfeel-
lesledede virksomheder i Danmark, og de har ingen vaesentlig betydning for Danica koncernen.

A.5 Andre oplysninger
Der er ikke andre veaesentlige oplysninger i rapporteringsperioden om Danicakoncernensvirke og érets
resultater end dem, der fremgar af de foregaende afsnit.
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Kapitel B - Ledelsessystem

| dette kapitel beskrives kravene til Danicas ledelsessystem, herunder risiko- og kontrolsystemet, og funk-
tionsbeskrivelser for centrale ansvarsomraderiforhold til dette.

B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet
Ledelsessystemets opbygning

Danica, Livsforsikringsaktieselskab
Ultimo 2024 bestod bestyrelsen i Danica, Livsforsikringsaktieselskab af 9 medlemmer, hvoraf 5 er ge-
neralforsamlingsvalgte, 3 er medarbejdervalgte og 1 er udpeget af finansministeren.

Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af selskabet og holder normalt syv ordinaere meder ar-
ligt. Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der forbereder bestyrelsens arbejde vedrerende regn-
skabs- ogrevisionsmeessige forhold, herunder relaterede risikomaessige forhold. Bestyrelsen har endvi-
dere nedsat et risikoudvalg for at radgive bestyrelsen om selskabets risici oginterne kontrolsystem samt
overvage tilstreekkeligheden og effektiviteten af risikostrukturen.Udvalgene harikke selvstaendig beslut-
ningskompetence, men refererer alene til den samlede bestyrelse. Generalforsamlingen har vedtaget
vedteegter, ogbestyrelsen har vedtaget forretningsorden, der fastsaetter rammerne og ansvarsfordelin-
gen mellem bestyrelsen og direktionen.

Selskabet ledes og administreres i det daglige af en direktion péa fire personer, bestaende af:

e Chief Executive Officer (CEQ]

e (Chief Financial Officer (CFQ)

e Chief Commercial Officer (CCQO)
e Chief Operating Officer (COQO)

Disse suppleres bl.a. af en Chief Investment Officer (ClO) ogen IT-direkter udenfor direktionen. Herudover
har Danica etableret defire neglefunktioner, dvs. risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen,compliance-
funktionen ogintern audit funktionen, der er kraevetihenhold til Solvens |l reguleringen. Se yderligere om
disse funktioneriafsnit B.1.2. Alle forretningsomrader har en defineret referenceramme.

| nedenstaende diagram fremgér organisationen. Gra baggrund betegner, at funktionen er placeret i
Danske Bank koncernen:
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Figur B.1.1 Organisationsdiagram for Danica koncernen pr. 1.februar 2025

Komitéer i Danica Koncernen

Ud over den organisatoriske styring af koncernen har direktionen valgt at nedseastte en reekke komitéer,
hvoraffem komitéer er med saerligt fokus pa styring af investeringerne ogkoncernens risici. De naarmere
formal for disse komitéer er angivet nedenfor.

Komité Formal

Investeringskomité  Investeringskomitéen er nedsat af Danicas Direktion med henblik pa at sikre godkendelse af investeringsindstillinger
og overvagning af Danicas investeringeri noterede og unoterede aktiver i overensstemmelse med den af Danicas
Bestyrelses til enhver tid fastlagte Investeringspolitik, Investeringsstrategi og Investeringsretningslinjer- og rammer,
og at Danica lever op tilreglerne geeldende for livsforsikringsselskaber, herunder prudent person-princippet. Investe-
ringskomitéen tager desuden beslutning om investering hos eller videredelegering af pligter og beslutningsbefojelse
til eksterne kapitalforvaltere, herunder Danicas primeere kapitalforvalter - Danica Kapitalforvaltning.

Investeringskomitéen bestar af seks medlemmer. Tre med stemmeret: Danicas CEOQ, Danicas CFO samt den ansvar-
lige for opfelgning pa outsourcede investeringsaktiviteter. Samt tre medlemmer uden stemmeret: Danicas CIO (ingen
stemmeret pga. Conflict of Interest i forhold til funktion som CEO for Danica Kapitalforvaltning), Head of Finance In-
vestment Administration samt Head of Danica Risk management, der har ret til at fa tilfejet eventuelle bemaerkninger
til referatet samt rapporteringsadgang til bestyrelsen, safremt det skennes begrundet i risikosammenhaeng.

All Risk Komité All Risk Komitéen er nedsat af direktionen med det formal, at sikre at det samlede risikobillede overvages, og at der
derigennem sikres identifikation og styring af alle veesentlige risici. All Risk Komitéen skal sikre, at risici, der gar pa
tveers af organisationen eller stammer fra datterselskaber, inddrages i det samlede risikobillede.

All Risk Komitéen bestar af den ansvarlige for risikostyringsfunktionen (Head of Danica Risk Management), der er
formand, CFO, CIO, Chef for Aktuariatet, Leder af juridisk afdeling, Regnskabschef, IT-sikkerhedsansvarlig, IT-ansvarlig,
Operationel Risiko Manager, Den ansvarlige for Aktuarfunktionen, Den ansvarlige for Compliancefunktionen ogen
repreesentant for den ansvarlige for Intern Revision funktionen. CEO og CFO er direktionens repraesentanteri All Risk
komiteen.

ALM Komité ALM Komitéen er nedsat af Head of Danica Risk Management med det formal at styre ALM-risikoen iDanica koncer-
nen og understette All Risk Komitéiforhold til ALM-risikoen. ALM-risikoen er risikoen for, at veerdierne af aktiverne
og forpligtelserne ikke eri balance og derved skaber risiko for utilstreekkelig solvensdaekning. ALM komitéen sikrer
desuden styring med aktiver og forpligtigelser, saledes at risikomaessige begreensninger fastsat af bestyrelserne ikke
overskrides.
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Veerdiansaettelses- Veerdianseettelseskomitéen er nedsat af CFO med det formal at behandle og vurdere lebende veerdianseettelsen af

komitéen Danica koncernensiillikvide investeringer, herunder i domicilejendomme, investeringsejendomme, kapitalandele (uno-
terede), investeringsforeningsandele (hedgefonde), obligationer (illikvide), andre udlan og investeringsaktiver tilkknyttet
unit link (unoterede).

Produktkomité Produktkomité nedsat af CEO, hvori Head of Danica Risk Management deltager som observater. Formalet med komi-
teen erat sikre, at produkter og services, der fremstilles og/eller distribueres af Danica, opfylder kravene i Danicas
politik for produkttilsyn og -styring.

Tabel B.1.1 KomitéstrukturiDanica

Danica har herudover nedsat en raekke andre komitéer bl.a. Priskomité, Do Right Komite, Klagerad, samt
en komité for forebyggelse af hvidvask og terrorfinansiering ogen komité for forebyggelse af ekonomisk
kriminalitet, der skal vaere med til at sikre, at selskabet til en hver tid lever op til geeldendelovgivning samt
krav og forventninger fra selskabets interessenter herunder kunder og medarbejdere.

Risiko- og kontrolsystem i Danica
Danicas ledelsessystem omfatter et risikostyrings- og kontrolsystem.

Det interne kontrolsystem skal vaere med til at sikre, at Danica overholder geeldende love og regler, at
virksomhedens drift er effektiv med hensyn til virksomhedens mal, og at finansiel og ikke-finansiel infor-
mation er tilgeengelig og palidelig.

Komiteerne har en central rolleiforhold til risiko- og kontrolsystemet, jf. ovennasvnte beskrivelser af ko-
miteernes formal. | forhold tilillikvide og alternative investeringer handteres disse i et samspil mellem
ALM, Investerings- og Veerdianseaettelseskomitéen. Nye illikvide og alternative investeringer gennemfe-
res ferst efter godkendelse i Investeringskomiteen.

Se ligeledes kapitel C.2 og C.4 for en neermere beskrivelse af handteringen af markeds - og likviditetsri-
sikoen vedrerendeillikvide og alternative investeringer.

Negleposters ansvarsomrdder og funktioner i Danica
Direktionen etablerer de nedvendige neglefunktioner til at sikre en effektiv styring af selskabet, herunder
et effektivt risikostyringssystem og et effektivt internt kontrolsystem.

Nedenfor er oplistet de neglefunktioner, der skal etableres i henhold til Solvens|l reguleringen, herunder
en beskrivelse af deres ansvarsomrader.

Funktion Ansvarsomrade

Risikostyringsfunk-  Risikostyringsfunktionen har det overordnede ansvar for det samlede overblik over Danica koncernens risici og kapi-
tion talkrav og skal bista med at sikre risikostyringssystemets effektivitet. Risikostyringsfunktionen skal overvage risiko-
styringssystemet og den samlede risikoprofil, bl.a. gennem identifikation og vurdering af nye risici.

Aktuarfunktion Aktuarfunktionen skal vurdere, om de forsikringsmaessige henseaettelser er tilstraekkelige, og om de metoder og anta-

gelser, som anvendes ved opgorelse af forsikringsmeessige henseettelser, er relevante, samt om de nedvendige data
er tilgeengelige og palidelige.

Compliancefunktion Compliancefunktionen skal overvage eksponeringen mod risikoen for manglende overholdelse aflovgivning, markeds-
standarder oginterne regelseet ogvurdere om initiativer i forhold til disse risici er tilstraskkelige.

Intern auditfunktion Intern auditfunktionen skal vurdere, om det interne kontrolsystem ogledelsen og styringen af Danica koncernen er
hensigtsmeessig og betryggende.

Tabel B.1.2 Beskrivelse af neglefunktioner
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Vedrerende en naermere beskrivelse af opbygningen af kontrolsystemeti koncernen henvises til kapitel
B.4.

AEndringer i ledelsessystemet i Danica koncernen
| rapporteringsperioden fra 1. januar 2024 til 31. december 2024 er der ikke sket aandringer i
ledelsessystemet hos Danica.

Aflenningspolitik og -praksis i Danica koncernen

Aflenningspolitikker og praksisi Danica koncernens selskaber og datterselskaber tager udgangspunkti
aflenningspolitikken for Danske Bank koncernen. Danica, Livsforsikringsaktieselskab, og Danica Kapital-
forvaltning K/S vedtager politikker tilrettet lokale forhold. De lokale forhold beskrives efter behovi saer-
skilte afsnit for de omrader, hvor der er sket lokal tilpasning af aflenningspolitikken. Aflanningspoli tikken
opdateres minimum arligt.

Zndringerne i Danske Bank koncernens lenpolitik af relevans for Danica koncernen har hovedsageligt
haft karakter af sproglige presciseringer, samt justeringer i henhold til e2ndret lovgivning. Politik og aen-
dringer hertil godkendes af Danicas generalforsamling.

Malsaetningen med aflenningspolitikkerne for Danicakoncernen er en governance proces med fokus pa
vedvarende og langsigtet veerdiskabelse for Danica koncernens aktionasrer. Den sikrer herudover, at:

e Danica koncernen kan tiltraekke, udvikle og fastholde hejt performende og motiverede medarbsej-
dereiet konkurrencepraeget internationalt marked.

e Medarbejdernetilbydes en konkurrencedygtig og markedstilpasset aflanning,hvoraf den faste len
udger en vaesentlig del.

e Medarbejderne tilskyndes til at skabe holdbare resultater, og at der er ensretning mellem inte-
resserne hos aktioneererne, kunderne og medarbejderne.

Danica koncernen offentliggaer oplysninger til myndighederne om aflenningspolitikken og om betalt len i
arsrapportenogi den arlige aflenningsrapport. Endelig offentligger Danica koncernen bonusprocedurer
og retningslinjer for aflenning, hvor koncernens incitamentsordninger og procedurer er beskrevet.

De faste og variable leankomponenters relative vaegt
Der tilstraeebes en passende balance i lenpakkernes sammensaetning, som bestar af felgende fem kom-
ponenter:

e Fastlen

e Bonusordninger

e Eventuelle pensionsordninger

e Qvrige personalegoder

o Eventuel fratreedelsesgodtgaerelse

Den faste lan fastseettes pa baggrund af den enkelte medarbejders rolle og stilling, herunder erfaring,
anciennitet, uddannelse, ansvar, kompleksiteti jobbet, lokale markedsforhold, etc. Den faste len udbeta-
les primeert kontant, men kan i saerlige tilfeelde udbetales delvist i form af aktier eller andre finansielle
instrumenter, afhaengigt af den relevante lovgivning.
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For at sikre en passende balance mellem de faste og variable lankomponenter (bonus) har bestyrelsen
fastsat en evre greensefor, hvor stor en procentdel af den fastelen den resultatafhasngigelen maudgere.

Bestyrelse og direktion

Bestyrelsesmedlemmer aflennes med et fast honorar og er ikke omfattet af nogen former for incita-
mentsaflenning eller resultataftheengiglen for deres rolle som bestyrelsesmedlem. De samlede bestyrel-
seshonorarer fremgéar af arsrapporten. Bestyrelsesmedlemmer ansat i Danske Bank oppebeerer ikke
bestyrelseshonorar. Formand og heaestformand har sédledesikke modtaget honorari 2024 for denne post.
Dette geelder ogsa for bestyrelsen i Danica Ejendomme, hvor bestyrelsesmedlemmer ansat i Danica-
koncernenikke har modtaget seerskilt bestyrelseshonorar. Bestyrelsesmedlemmer ansat i Danske Bank
og Danica kan i relation til deres arbejde i selskaberne oppebasre en resultataftheengiglen (bonus).

En gang arligt gennemgar bestyrelsen direktionens aflanning. Der kan dog efter anmodning foretages
ekstraordinaere justeringer, som alle skal godkendes af bestyrelsen.

Direktionens aflanning kan besta af fast lan og diverse tillaeg, fast vederlag som udbetalesiform af aktier,
bonusordninger eller pensionsordninger. Pa grundlag af individuelle aftaler kan medlemmer af direktio-
nen ogséa have ret til firmabil, fri telefon og andre faste personalegoder.

Fratreedelsesgodtgerelse kan maksimalt udgereto arsfast len. Fratreedelsesgodtgerelsen udgeren pas-
sende kompensation for fertidig opsigelse og skal tage hejde for, at svigt ikke belennes.

Resultatkriterier ved aktieoptioner, aktier eller variable leankomponenter

Resultatafhaengiglen (puljer eller udbetaling) fastseettes med udgangspunktien vurdering af forretnings-
enhedens resultater samt en raekke malepunkter (KPl'er), som afspejler forretningsenhedens vigtigste
strategiske prioriteringer.

Resultatafhaengiglen kan udbetales iform af kontant bonus, aktier, aktiebaserede instrumenter, herun-
der betingede aktier og andre almindeligt godkendte finansielle instrumenter pa grundlag af geeldende
lovgivning.

Tillzegspensionsordninger eller ordninger for tidlig pensionering

Pensionsordningerne sikrer, at medarbejderne har en basisdaekning i tilfeelde af kritisk sygdom og ded,
samt at der er en pensionsudbetaling ved alderspensionering. Som hovedregel anvendes bidragsbase
rede ordningeri et pensionsforsikringsselskab.

Fratreedelsesgodtgerelser udbetalesioverensstemmelse med relevantlovgivning og geeldende overens-
komster for medarbejderei Danica koncernen. Den overordnede politik og aftaler om fratraedelsesgodt-
gorelse fastleegges af Danske Banks Group HR og de relevante funktioner.

Vaesentlige transaktioner med naertstdende parter for Danica koncernen

Veesentlige transaktioner med neertstdende parterindgas og afregnes pa markedsbaserede vilkar, eller
omkostningsdaskkende basis. Danica koncernen har haft nedenstéende transaktioner og mellemvasren-
der af sterre betydning med evrige selskaber i Danske Bank koncernen.
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Damica koncern transaktioner med neertstdende parter [mio. kr) 2024 2023

IT-drift og -udvikling -127 -119
Bvrge admimstrative ydelser -247 -218
Provigion for salg af forsikringer og betjening af portefeljen -210 -170
Ordinezrt honorar for portefeljeforvaltning 21 -19
Depotgebyr og kurtege ved handel med kapitalandele m.v. i 8lt netta -141 -141
Renteindtesgter A 377 4244
Renteudgifter 4813 -4531
Gesld til kreditinastitutter 5,908 2,308
Derivater med negativ dagavesrdi B5.875 6921

Tabel B.1.3 Danica koncernens transaktioner med neertstaende parter

B.2 Eghetheds- og haederlighedskrav

Bestyrelsen i Danica har vedtaget en politik for egnethed og heederlighed (fit & proper]iregi af politik for
intern governance. Politikken sikrer, at bestyrelses- og direktionsmedlemmerne samt neglepersoner til
enhver tid opfylder lovgivhingens krav til at kunne varetage deres hverv eller stilling.

Bestyrelses- og direktionsmedlemmerne samt neglepersoner skal til enhver tid have:

e Tilstreekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udeve deres hverv eller varetage
deres stilling i Danica (egnethedskrav)

e Tilstreekkelig godt omdemme og udvise haaderlighed, integritet og uafhaengighed for effektivt at
kunne vurdere og udfordre afgarelser truffet af den daglige ledelse (hazderlighedskrav)

Egnethedskralv (fit]
Vurderingen af, hvorvidt et bestyrelses- og direktionsmedlem samt negleperson er egnet, omfatter en
vurdering af personens:

e Faglige og formelle kvalifikationer

¢ Viden ogrelevante erfaringinden for forsikringssektoren, andre finansielle sektorer eller andre
virksomheder

| denne vurderingtages der hejdefor personens pligter og ansvar, og hvor det er relevant for personens
forsikringsmeessige, finansielle, regnskabsmaessige, aktuarmeessige og eventuelt ledelsesmeaessige
kompetencer.

I vurderingen af bestyrelses- ogdirektionsmedlemmerne er der endvidere fokus paat sikre tilstraskkelig
spredning med hensyn til kvalifikationer, viden og relevant erfaring séledes, at de kan lede og overvage
Danica koncernen pa en professionel made. Bestyrelses- og direktionsmedlemmerne skal tilsammen
have relevante kvalifikationer, erfaring og viden om mindst:

e Forsikrings- og finansmarkeder
e Forretningsstrategi og forretningsmodel

e |edelsessystem
e Finansielle og aktuarmaessige analyser
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e Lovrammer og -krav

Ha=ederlighedskrav (proper)
Bestyrelses- og direktionsmedlemmerne samt neglepersonerne skal for at kunne anses for heederlige
opfylde felgende:

e Maikkeveere palagt eller blive palagt strafansvar for overtreedelse af straffeloven, den finansielle
lovgivning eller anden relevant lovgivning, hvis overtraedelsen indebeerer risiko for, at vedkom-
mende ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa betryggende made

e Maikkehaveindgivet begeeringom rekonstruktionsbehandling, konkurs eller geeldssanering eller
veere under rekonstruktionsbehandling, konkursbehandling eller geeldssanering

o Maikke pa grund af sin ekonomiske situation eller via et selskab, som vedkommende ejer, delta-
geridriften af eller har en vaesentligindflydelse p4, have pafert eller pafere Danica tab eller risiko
for tab

e Maikke have udvist eller udvise en adfeerd, hvor der er grund til at antage, at vedkommendeikke
vil varetage hvervet eller stillingen pa forsvarlig made

I vurderingen af haederlighed leegges der endvidere veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den fi-
nansielle sektor.ldennevurdering skaldet bl.a.indgé, om en person ikke blev palagt strafansvar pa grund
af, at foreeldelsesfristen var overskredet. Vurderingen omfatter ogsaen vurdering af personernes erlig-
hed ogfinansielle soliditet pa grundlag af beviser for deres karakter, personlige adfeerd ogforretningsad-
feerd, herunder eventuelle kriminellg, finansielle og tilsynsmeaessige aspekter af relevans for vurderingen.

Vurdering af egnethed og hsederlighed

Vurdering af egnethed og heederlighed foretages af Finanstilsynet. Bestyrelses- og direktionsmedlem-
merne samt neglepersonerne skali forbindelse med deres indtraeden/anseettelseiDanicaindsende op-
lysninger til det danske Finanstilsyn til brug for vurderingen af medlemmets egnethed og haederlighed.

Personerne har herefter en lebende underretningspligt over for Finanstilsynet, séfremt deres forhold
g&ndres.

Dette vil hovedsageligt veere, safremt haaderlighedskravene ikke laengere opfyldes. Ved siden af Finans-
tilsynets vurdering foretager Danica ligeledes en lebende vurdering af, hvorvidtdirektionsmedlemmerne
samt neglepersonerne er egnede. Denne vurdering foretages i forbindelse med personernes indtrae-
den/anseaettelse i Danica, samt hvis forholdene efterfelgende ssndres.

B.3 Risikostyringssystem, herunder vurderingen af egen risiko og solvens

Risikostyringssystemet

Princippernefor risikostyringen i Danica er fastlagt via Politik for Risikostyring, som Danicas bestyrelse
arligt vedtager. Det overordnede formal er at fastsaette principper ogretningslinjer for risikostyring. Da-
nica ensker at sikre en sund risikokultur og et robust risikostyringssystem, hvor selskabet overholder
solvenskapitalkrav, prudent person-princippet samt geeldende lovgivning i evrigt.

Bestyrelsens rollei risikostyringen
Danicas bestyrelse fastleegger de overordnede strategiske malogrammer for risikostyringiDanica, her-

under Danicas risikovillighed og tolerancer.
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Bestyrelsen vurderer arligt sammenhangen mellem vurderingen af egen risiko og solvens, kapitalgrund-
laget, solvenskapitalkravet, minimumskapitalkravet og overordnede risikotolerancegrasnser.

Bestyrelsen fastleegger:

e Den overordnede risikotolerance for Danica, herunder bl.a. en tilstreebt minimum solvensdaek-
ning

e Kvantitative graenser for tabseksponeringen for egenkapitalen ogrentegrupperneiet af bestyrel-
sen fastsat risikoscenarie og mal pa forsikringsmasssige risici

e Portefeljerisikomal for komponenterne i Danica Balance

Herudover godkender bestyrelsen arligt en kapitalplan og kapitalnedplan. Kapitalplanen sammmenholder
den af bestyrelsen fastsatte overordnede risikotolerance med den solvensdaskning, som forventesisel-
skabet i henhold til den fastsatte forretningsstrategi og fortsatte drift. Kapitalnedplanen skal indeholde
operationelle procedurer, som kan anvendes i praksis, hvis kapitalplanens forudsastninger brister.

Direktionens rollei risikostyringen
Direktionen forestar den daglige ledelse af Danica ogindgari fersteforsvarslinje, jf. beskrivelsen i afsnit
B.4.

Direktionen nedseetter ogfastlaegger kommissorium for All Risk Komitéen. Med baggrundi det samlede
risikobillede - ogeventuelle forslag til risikobegraensende tiltag - prioriterer, beslutter og operationalise-
rer direktionen nedvendige risikobegrasnsende tiltagilinjeorganisationen. Direktionen orienterer den an-
svarlige for risikostyringsfunktionen om risikobegraensende tiltag, som herefter kanindgai risikobilledet.

Risikostyringsfunktionens rolle i risikostyringen

Det er risikostyringsfunktionens ansvar at sikre den lebende overvagning ogkoordinering af Danicas ri-
sici samt om de af bestyrelsen fastsatte rammer (og eventuelt yderligere specificerede rammer fastsat
af direktionen) efterleves og kontrolleres.

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionener formand for Danicas All Risk komité. Komitéen understet-
ter den ansvarlige for risikostyringsfunktionen bade med vedligeholdelsen af Danicas samlede risikobil-
lede og med forslag til risikobegraensende tiltag. Komitéen rapporterer til direktionen, og arbejder med
udgangspunkt i et direktionsgodkendt kommissorium, der bl.a. fastleegger komitéens medlemmer, an-
svarsomrade og beslutningskompetence.

Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen erligeledes formand for Danicas Modelrisikokomité. Det p&-
hviler Modelrisikokomitéen at tilse, at modeller efterlever standarderne fast i Direktionsinstruksen for
modelrisiko.

Som et tilleeg til bestyrelsens arlige vurdering af egen risiko og solvens skal den ansvarlige for risikosty-
ringsfunktionen udarbejde en rapport omvirksomhedens risikostyring. P& denne baggrund kan bestyrel-
sen tage stilling til behovet for eventuelle tilpasninger.

Risikostyringsfunktionen skallebendefalge op pa overholdensen af de risikotolerancer, bestyrelsen har
fastlagt.
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Risici og risikobegraensende tiltag skal indga i overblikket over Danicas samlede risiko (Risikobilledet),
som overvaget af risikostyringsfunktionen. Risikobilledet skal som minimum opdateresiforbindelse med
bestyrelsens vurdering af egen risiko og solvens ogindgér som en del af bestyrelsens beslutningsgrund-
lag ved fastleeggelse eller tilpasning af risikotolerancen og politikkerne for Danica.

Risikostyringssystemets anvendelse og integration i beslutningsprocesser
Risikostyringen sker med udgangspunktitre forsvarslinjer, som beskrives yderligere i afsnit B.4 om det
interne kontrolsystem.

Risici og risikobegraensende tiltagindgar i overblikket over Danicas samlede risikobillede. All Risk Komi-
téen understoetter den ansvarlige for risikostyringsfunktionen i dennes ansvar for at danne og vedlige-
holde Danicas samlede risikobillede. Risikoejerne er ansvarlige for at bidrage til et opdateret og fuldstaen-
digt risikobillede, herunder selvsteendigt at tage initiativ til behandling af aktuelle og relevante risikoem-
nerikomitéen. All Risk komitéen holder som udgangspunkt méanedlige meder.

Udover denlabende opdatering af risikobilledet i All Risk Komiteen, opdateres risikobilledet ogsai forbin-
delse med bestyrelsens vurdering af egen risiko og solvens og indgar som en del af bestyrelsens beslut-
ningsgrundlag ved fastleeggelse eller tilpasning af risikotolerancen og politikkerne for Danica.

Alle medarbejdere er ansvarlige for at bidrage til risikostyringeni henhold tilderes roller, og alle medar-
bejdereifarsteforsvarslinje har pligt til proaktivt at identificere og reagere parisici, der er forbundet med
deres rolle. Alle nye produkter samt aendringer til eksisterende produkter skal gennemga en produktgod-
kendelsesproces, som sikrer, at alle risikoomrader bliver beskrevet og vurderet for, der kan gives tilla-
delse til, at et produkt tagesibrug for en defineret malgruppe.

Vurdering af egen risiko og solvens - process

Vurdering af egen risiko og solvens er en proces, hvor den samlede solvenssituation for Danicavurderes
ud fra et helhedssyn, herunder risikoprofil, risikostyringsprocesser, datakvalitet, forretningsstrategi og
de ekonomiske midler, der er til radighed tilat absorbere potentielle tab fra disse risici. Risikovurderingen
baseres paen analyse af de veesentligste risici, som er forbundet med Danicasforretningsmodel og dertil
herende solvenskapitalkrav.

Bestyrelsen i Danica har vedtaget en Politik for Vurdering af egen risiko og solvens, som skal sikre at det
opgjorte solvenskapitalkrav er deekkende for Danica. Politikkenindeholder kravtil, hvorledes der skal gen-
nemferes regelmeaessige vurderinger af egen risiko og solvens i Danica, sa det sikres, at Danica har et
kapitalgrundlag, som er tilstraskkeligt i forhold til at deekke de risici, som Danica patager sig.

Med henblik pa at sikre, at opgerelsen af solvenskapitalkravet er deekkende for Danicas risici, skal der
arligt gennemferes en intern vurdering af egen risiko og solvens med udgangspunkt i sammenhasngen
mellem Danicas forretningsmodel, risikoprofil, fastsatte risikotolerancegreenser og det samlede solvens-
behov. VVurderingen skalligeledes indeholde en vurdering af, om standardformlen angivet under Solvens
Il reguleringen er passende for opgoerelse af solvenskapitalkravet i Danica.

En arlig intern vurdering er som udgangspunkt vurderet tilstraekkeligt ud fraden nuveerende solvens- og
kapitalsituation, Danicas risikoprofil samt den lebende risikomonitorering, -styring og rapportering.

Safremt der sker vaesentlige eendringeri strategi, forretningsmodel, risikoprofil eller risikotolerance-
graenser, skal det vurderes, om andringen giver anledning til en eendringi vurderingen af egen risiko og
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solvens. Tillige skal det som en del af risikovurderingen ved produktudviklingvurderes, om der skal fore-
tages en fornyet vurdering af egen risiko og solvens. En e&ndring betragtes som veesentlig, hvis den pa
permanent basis eger eller forventes at reducere solvensdeekningen til under den af bestyrelsen fast-
lagte nedre graense for solvensdeaekningen eller mindsker solvensoverdaskningen til under den af besty-
relsen fastlagte minimumsramme for solvensoverdeskningen.

| forbindelse med vurderingen af egen risiko og solvens skal bestyrelsen vurdere, hvorvidt der ud fra en
risikomaessigbetragtning og set ilyset af seneste rapport fraden ansvarlige for risikostyringsfunktionen
ber ske en tilpasning pa nogle af nedenstédende omrader:

o Politikker og risikotolerancegrasnser godkendt af bestyrelsen

e Bestyrelsens retningslinjer til direktionen

e Bemanding og kompetenceniveau iforhold til risikobeheaeftede aktiviteter

e |T-systemerne

e Procedurer for hurtig og effektiv kommunikation pa tveers af virksomheden og koncernen

For at sikre, at der fremadrettet tages hensyn til resultater ogindsigter fravurderingerneide strategiske
beslutninger, operationelle ogledelsesmeessige processer, herunderf.eks.iforbindelse med produktud-
vikling, sé& sendes vurdering af egen risiko og solvens, efter den er godkendt i bestyrelsen, til medlem-
merne af Danicas All Risk Komite, herunder udpegede neglepersoner.

Vurdering af egen risiko og solvens - gennemgang og godkendelse

Det udarbejdede opleegtilvurdering af egen risiko og solvens fremlaegges farst til droftelse i Danicas All
Risk Komite ogefterfelgendetil dreftelse i bestyrelsen. Bestyrelsen foretager en detaljeret gennemgang
ogdreftelse, hvorigennem forretningensvurderinger udfordres. Bestyrelsens droftelser ogbeslutninger
dokumenteresibestyrelsesprotokollerne, ogden fremlagte vurdering af egen risiko og solvens opdateres
idet nedvendige omfang.

For at sikre, at der fremadrettet tages hensyn til resultater ogindsigter fravurderingerneide strategiske
beslutninger, operationelle ogledelsesmeessige processer, herunderf.eks.iforbindelse med produktud-
vikling, sé& sendes vurdering af egen risiko og solvens, efter den er godkendt i bestyrelsen, til medlem-
merne af Danicas All Risk Komite, herunder udpegede neglepersoner.

Senest to uger efter at bestyrelsen har godkendt rapporten forvurdering af egen risiko og solvens frem-
sendes den til Finanstilsynet.

Vurdering af egen risiko og solvens - opgerelsen af solvenskapitalkrav og sammenhaeng til
kapitalforvaltning og risikostyringssystemet

Vurdering af egen risiko og solvens skal indeholde en vurdering af, om det opgjorte solvenskapitalkrav
tager tilstraekkelig hejde for alle vaesentlige risicis virkninger inden for de kommende 12 méaneder ogi
den strategiske planlaegningsperiode. Ivurderingen af egen risiko og solvens skal der tages hejdefor mu-
lige fremtidige aendringeririsikoprofilen som felge af selskabets forretningsstrategi eller det ekonomiske
ogfinansielle milje, herunder operationelle risici, beeredygtighedsrisici, klimarisici, veerdianseettelses- og
opgerelsesprincipper samt interne kontrol- og risikostyringssystemer.
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Vurderingen skal give et detaljeret billede af nuveerende og fremtidige risici, og hvor bade kvantificerbare
og ikke-kvantificerbare risici skal indga. VVurderingen skal indeholde en redegoerelse for, hvordan de en-
kelte risici handteres, og hvorvidt de daekkes af kapital eller risikomitigeres pa anden vis. Kvaliteten af
kapitalgrundlaget og effektiviteten af risikomitigeringen skal endvidere vurderes.

Vurderingen af egen risiko og solvens er senest blevet gennemgaet og dreftet af bestyrelsen i Danica i
november 2024. Det blev her konkluderet, at standardformlen angivet under Solvens Il reguleringen er
passendeiforhold til at opgere et betryggende og tilstraskkeligt solvenskapitalkrav.

Direktionen i Danica skal lebende felge op p3, at der er betryggende processer og procedurer for opge-
relse af solvenskapitalkravet, ogat der er de nedvendige systemer ogressourcer til at sikre, at solvens-
kapitalkravet opgeres med en frekvens, som sikrer, at solvenskapitalkravet altid er retvisende.

Sterrelsen af solvenskapitalkravet, kapitalgrundlaget samt solvensdaskningen preesenteres pabestyrel-
sesmederne kvartalsvist som en del af regnskabs- og solvensrapporteringen.

Hvis der skal besluttes veesentlige aandringer i investerings- og risikostyringsstrategierne eller andre
vaesentlige eendringeri selskabernes risikoprofil, skal der som en del af beslutningsgrundlaget fremlaeg-
ges nye opgorelser af solvenskapitalkravet.

Opgerelsen af solvenskapitalkrav ogkapitalgrundlag er baseret pa data fra en reekke forskellige datakil-
der. Direktionen skal sikre, at det lebende bliver kontrolleret, at data, somindgar i beregningerne, er kor-
rekte, at data er indhentet korrekt, og at afvigelser i forhold til data brugt ved tidligere opgerelser kan
forklares.

Vurderingen af egen risiko og solvensindgar som en del af grundlaget for Danicas kapitalplan ogkapital-
nedplan, som bestyrelsen arligt skal godkende. Kapitalplanen skal sikre, at der er tilstraekkeligt kapital-
grundlagtil at deekke derisici, der kan forventes ved selskabets fortsatte drift ogden valgte strategi i den
strategiske planlaegningsperiode. Kapitalnedplanen skal treede i kraft, hvis kapitalplanens forudsastnin-
ger brister. Bestyrelsen i Danica har besluttet, at kapitalnedplanen traaderikraft, hvis solvensdaskningen
kommer under 130%.

Head of Danica Risk Management er ansvarlig for at overvage, om kapitalplanen overholdes og for at
igangseette kapitalnedplanen, hvis kapitalplanens forudsesetninger brister.

B.4 Internt kontrolsystem

Detinterne kontrolsystem skal bidrage til en sund ogbetryggende administration, hvor geeldendelove og
administrative bestemmelser efterleves. Samtidig skal kontrolsystemet bidrage til, at selskabet drives
heederligt, effektivt og at risici begraenses og mitigeres i nedvendigt omfang, sa risici alene patages pa et
bevidst og oplyst grundlag.

Danicas interne kontrolsystem er baseret patre forsvarslinjer, hvor alle medarbejdere er ansvarlige for
at bidrage til risikostyringen i henhold til deres roller. Opgaverne i de tre forsvarslinjer er beskrevet
nedenfor ogillustreretifigur B.4.1.
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Bestyrelse ogBestyrelsens Risikoudvalg

)

Direktion

Ferste forsvarslinje Anden forsvarslinje Tredje forsvarslinje

* Risiko- og * Risikoovervagning * Risikovurdering
kontrolejerskab * Risikostyringsfunktion, * Intern revision og

* Designe, implementere aktuarfunktion og intern auditfunktion
og vedligeholde compliancefunktion * Uafheengigvurdering
effektiver procedurer * Radgive, overvage og
og kontroller udfordre

Figur B.4.1: Danicasinterne kontrolsystem

Ferste forsvarslinje

Ferste forsvarslinje bestar af direktionen, forretningen/frontlinje og direkte supportfunktioner, dvs. alle
funktioner og medarbejdere, derikke er en del af anden eller tredje forsvarslinje. Ferste forsvarslinje ge-
nererer og ejer risiciene, og er ansvarlig for operationel ledelse og kontral.

Risikoejeren er den overstelederifarsteforsvarslinje, der harlinjeansvaret for den aktivitet, det produkt
eller den service, der genererer risikoen. Beslutninger om risikotagning og risikoaccept er risikoejerens
ansvar. Beslutningerne skal overholde geeldendelovgivning samt de fastsatte risikotolerancerammer og
risikoappetit. Risikoejeren har ansvar for at afhjeelpe eller mindske eventuelle risici, f.eks. ved at styrke
relevante processer og kontroller.

Anden forsvarslinje

Anden forsvarslinje bestar af risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen og compliancefunktionen. An-
denforsvarslinjeferer tilsyn med risikoeksponeringen ogrisikostyringeniferste forsvarslinje ogkan ud-
fordre samt kontrollere de aktiviteteriferste forsvarslinje, der udsastter Danicafor risici. Herudover skal
compliancefunktionen ogsé kontrollere at risikostyringsfunktionen og aktuarfunktionen overholder den
lovgivning de er underlagt.

Anden forsvarslinje traefferikke forretningsmaessige, risikoskabende beslutninger ogkan rapportere di-
rekte til bestyrelsen uafhasngigt af direktionen og af ferste forsvarslinje.

Tredje forsvarslinje
Tredjeforsvarslinje bestéar af intern revision ogintern auditfunktion. Tredje forsvarslinje er en uafhaengig
og objektivenhed, der skal bista bestyrelsen og direktionen med at beskytte Danicas aktiver,omdemme
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og beeredygtighed. Det sker ved at udfere revisioner, evaluere og komme med forslag til at forbedre
effektiviteten af de processer, der anvendes til risikostyring, kontrol og governance i bade ferste
forsvarslinje og anden forsvarslinje.

Intern revision samarbejder med Danicas eksterne revision, og en saerskilt revisionsaftale regulerer
arbejdsdelingen mellem de to funktioner.

Compliancefunktionen

Som en del af anden forsvarslinje har compliancefunktionen et seerligt ansvar for at bidrage til, at det
interne kontrolsystem er tilstraskkeligt og effektivt i forhold til at sikre, at Danica koncernen lever op til
geeldende lovgivning.

Med afsaet i en som minimum arlig risikovurdering af hele Danica koncernen bliver rammerne for den
tre-arige rullende complianceaktivitetsplan fastsat. Risikovurderingen danner grundlag for udveelgelse af
risikobaserede kontrol - og overvagningsopgaver og forventede radgivningsopgaver, som beskrives i
complianceaktivitetsplanen. Denne plan prassenteres for direktionen og risikoudvalget samt godkendes
af bestyrelsen.

Compliancefunktionen har bl.a. til opgave at kontrollere og vurdere, om der er effektive og betryggede
metoder og procedurer tilat opdage og mindske risikoen for Danica koncernens manglende overholdelse
af finansiel lovgivning, herunderlovgivning vedrerende forebyggelse af ekonomisk kriminalitet, markeds-
standarder eller interne regelsaet. Compliancefunktionen radgiver forretningen, direktion og bestyrelse
om overholdelsen af den geeldendelovgivning. Compliancefunktionen rapporterer som minimum maned-
ligt til direktionen samt kvartalsvis til bestyrelsen og de af bestyrelserne nedsatte udvalg.

Compliancefunktionen er en uafhaengig organisatorisk enhed i Danica koncernen, som rapporterer di-
rekte til Danica koncernens CEO samt ad hoctil resten af direktionen. Direktionen sikrer, at compliance-
funktionen kan henvende sig og rapportere til bestyrelsen uafhasngigt af direktionen.

B.5 Intern Auditfunktion

Intern auditfunktions opgaver planlaegges og udferes ud fra en risikobaseret tilgang. Som afslutning pa
alle udferte revisioner, rapportererintern auditfunktion tilde ansvarlige for omradet samt relevante med-
lemmer af direktionen en konklusion med observationer, der relaterer sig til design og effektivitet af im-
plementerede kontroller. Intern auditfunktion rapportererligeledes resultatet af de udferte revisioner til
Danicas bestyrelse. Rapportering sker som minimum halvarligt til bestyrelseni revisionsprotokollater og
kvartalsvis til den Revisionskomite som bestyrelsen har nedsat.

Intern auditfunktion er organisatorisk placeret som en selvsteendig stabsfunktion i Danica koncernens
organisation med reference til bestyrelsen. Danicas interne revisionschef er ansvarlig for intern audit-
funktion og er derfor udpeget som negleperson. Neglepersonen er ikke ansvarlig for andre funktioner.

Der er stort sammenfald mellem intern auditfunktions opgaver og de opgaver, som Group Internal Audit
udferer for Danica jf. Internal Audit Charter. | henhold til arbejdsdelingeniintern auditfunktion politikken
skal intern auditfunktion udfere sit arbejde i overensstemmelse med Internal Audit Charter, séledes at
Danicas krav til funktionens kompetencer, objektivitet og uafheengighed overholdes. Desuden skalintern
auditfunktion sikre, at opgaverne koordineres med de opgaver, der udferesi rollen som Danicas interne
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revision. Politik for intern auditfunktion og Internal Audit Charter er begge godkendt af Danicas besty-
relse.

| henhold til intern auditfunktion politikken ma der ikke patages opgaver, der kan seette spergsmalstegn
ved intern auditfunktions uafhaengighed. Intern auditfunktion anses dermed for at veere uafheengigogob-
jektiviforhold til de organisatoriske omrader og processer, der revideres i Danica koncernen.

B.6 Aktuarfunktion
Aktuarfunktionen har ansvaret for kontrollen af de forsikringsmaessige henseettelser. | den forbindelse
sikrer funktionen blandt andet:

e at der sker beregning af de forsikringsmeessige henseettelser,

e sammenligning af bedste skan med de hidtidige erfaringer,

e vurdering af, om underliggende data, metodologier, antagelser og underliggende modeller er af
tilstreekkelig kvalitet, trovaerdige, tilstraekkelige ogi overensstemmelse med oplysninger fra de
finansielle markeder og almindelig tilgaengelige informationer,

e at beregningssystemerne understetter aktuarmeaessige og statistiske procedurer,

e at eventuelle anvendte approksimationer anvender relevante aktuarmeessige metoder,

e vurdering af, om der er usikkerhed forbundet med sken foretaget ved opgerelsen af de
forsikringsmaessige henseaettelser,

e at bestyrelsen informeres om, hvorvidt beregningen er trovaerdig og fyldestgerende,

e at eventuelleindvendinger mod de forsikringsmasssige hensasttelser bliver tydeliggjort,

e atudarbejde rapport til bestyrelsen om aktuariatets udferte opgaver og resultater heraf.

Aktuarfunktionen udarbejder en skriftlig rapport til bestyrelsen mindst en gang arligt. Rapporten
indeholder beskrivelse af alle de opgaver, som aktuarfunktionen har udfert, samt resultater heraf.
Eventuelle mangler fremgar og forslag til lesninger beskrives. Det fremgar af rapporten, hvis der er
veesentlig afvigelse mellem faktiske erfaringer og bedste sken.

Aktuarfunktionen oplyser bestyrelsen om, hvorvidt genforsikring og genforsikringsprogrammerne er
betryggende, hvor der bl.a. laves analyser af:

Selskabets risikoprofil og tegningspolitik

o Genforsikringsselskaberne og deres rating

e Den forventede deekningi stressscenarier

e Beregning af det beleb, der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftalerne

Aktuarfunktionen bidrager til, at Danicas risikostyringssystem er effektivt. | seerdeleshed bidrager
aktuarfunktionen i arbejdet med at fastsastte modeller til opgerelse af solvenskapitalkrav og vurdering
heraf samt indgariarbejdet med vurdering af egen risiko og solvens.

B.7 Outsourcing
Bestyrelsen for Danica har vedtaget en politik for outsourcing. Paolitikken omfatter alle situationer, hvor
Danicalader opgaver - kritisk vigtige savel somikke-kritisk vigtige - udfare af en eksternleverander eller
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en anden juridisk enhed i Danske Bank koncernen. Bestyrelsen beslutterlebende hvilke aktivitetsomré-
der, der anses som kritisk vigtige. ZEndringer i vurderingen heraf vil blive afspejlet i politikken.

Bestyrelsen anser pa nuveerende tidspunkt specifikke aktivitetsomrader, som f.eks. portefeljepleje, for-
mueforvaltning, centrale IT-funktioner, regnskabs- og solvensopgerelser samt risikostyring, som kritiske
og vigtige i outsourcing-maessig forstand. Nedenfor er oplistet de kritiske eller vigtigste operationelle
funktioner, som Danica har outsourcet.

Outsourcing leverander Service der er outsourcet Internt / eksternt
Qgtwggﬁg:i?ﬂﬁ..nzjg]sm- Betaling af regninger pa sundhedssikringen (Danica) Eksternt
Danske Bank Portgf@ljeforvaltning back- og middle-office, dele afIT-ser\n'ce, Intern Audit, ESG- Internt
services, screening services samt dele af complianceopgaverne.

Danica koncernen Interne aftaler omkring portefeljeforvaltning Internt
Forenede Gruppeliv Outsourcing af gruppelivsprodukter Eksternt
SEB Portefeljeforvaltning Eksternt
Inscale IT-udvikling Eksternt

Figur B.7.1 Danicas outsourcing aftaler

B.8 Andre oplysninger

Danica koncernensledelsessystem er fuldt ud beskrevet i de forudgéende afsnit. Det er vurderingen, at
ledelsessystemet er fyldestgerende til at afdeskke selskabets risici.
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Kapitel C - Risikoprofil

| dette kapitel gennemgas Danicas risikoprofilmed henvisningtil de risikokategorier, derindgar i model-
len for opgerelse af solvenskapitalkravi Danica. Hver risikokategorigennemgas i seerskilte afsnit. Inden
gennemgangen af de enkelte risikokategorier beskrives kort de risici, Danica er eksponeret mod, og struk-
tureni standardformlen i Solvens Il reguleringen, som anvendes ved opgerelse af solvenskapitalkravet.

Danica risici

Bestyrelsen fastleegger rammernefor styringen af Danicas samlede risici. Danicas risikostyringsfunktion
overvager labende overholdelsen af bestyrelsens rammer for bade risiko og asset liability management
(ALM), herunder de fastsatte rammer for selskabets solvenskapitalkrav og solvensdaekning samt risi-

koen for tab af kapitalgrundlagi et risikoscenarie fastsat af Danicas bestyrelse. Risikostyringsfunktionen
folger op painvesteringsrammer og beregner risikonegletal til ALM -formal.

Danica er pavirket af en raekke forskellige risici, hvor markedsrisiciudger den sterste andel af solvenska-
pitalkravet.

Markedsrisici Forsikringsmeessige risici Ikke-finansielle risici QOvrige risici
Renterisiko Levetid Operationel risiko Beeredygtighedsrisiko
Aktierisiko Dedelighed Risici vedr. teknologi og infor- Adfeerdsrisiko

. . - ti ikkerhed . -

Ejendomsrisiko Invaliditet matonssikkerne Strategiske risici

o Data risici
Valutarisiko Syge- og ulykke
Ok isk kriminalitet
Kreditspaendsrisiko Kritisk sydom onormisk krimnante
. o Regulatorisk compliance risiko
Inflationsrisiko Sundhed
\/olatilitetsrisiko Genkeb Model risici
Likviditetsrisiko Omkostninger
Modpartsrisiko Koncentration

Koncentrationsrisiko

Figur C.0.1: Vaesentlige risikotyper som Danica er pavirket af

Vurdering af risici og solvenskapitalkrav

Risici relateret til Danicas forretning og det afledte solvenskapitalkrav opgeresved en analyse og bereg-
ning af, hvordan veesentlige risici pavirker selskabets kapitalgrundlag.

Reglerne for beregning af solvenskapitalkravet er fastlagt i Solvens Il reguleringen, som er den faelles
europeeiske lovgivning vedrerende forsikringsselskaber. Solvenskapitalkravet opgeres som det belab,
der er nedvendigt for at deekke risiciene pa den eksisterende forretning, sdvel som paden nye forretning
der forventes tegnet inden for de kommende 12 maneder.

Solvenskapitalkravet skalopgeres, sa det afspejler den kapital, selskabet skal have det kommende ar for
at kunnemodstaet 200 ars scenarie for forskellige ekonomisk belastende begivenheder. Danicaanven-
der standardformlen til opgerelse af solvenskapitalkravet.
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Danica har desuden benyttet muligheden for at anvende en raekke forenklede beregninger af bl.a. mod-
partsrisikoi forhold til veerdiansasttelse af sikkerheder og af omkostningsrisicifor sundheds- oglivsfor-
sikringsrisici, jf. afsnit E.2.

Standardformlen er moduleert opbygget, hvor risikofaktorerne (dvs. risikoen for eendrede renteniveauer,
aktiekurser, levetider osv.), udsaettes for forskellige negative ekonomiske scenarierinden for modellens
risikogrupper (marked, modpart, livsforsikring osv.). Standardformlen erillustreret nedenfori figur C.0.2
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Figur C.0.2 Risikomodulernei Solvens Il-standardformlen. Danica anvender muligheden for forenklet beregning *

For hvert risikomodulopgeres det tilherende solvenskapitalkrav. Disse solvenskapitalkrav sammenveeg-
tes herefter vha. nogleforudsastninger, der er fastlagt i Solvens Il reguleringen om, hvordan risikofakto-
rerne afhanger af hinanden. Sammenvasgtningen deemper effekten af de enkelte solvenskapitalkrav, da
det ikke er forventningen, at de forskellige risikofaktorer rammer med fuld effekt samtidigt.
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C.1 Forsikringsrisici
For Danica vedrerer de forsikringsmaessige risici udviklingen i levetider, invaliditet, genkeb, omkostnin-
ger, syge- og ulykke, kritisk sygdom m.v.

Vaesentlige forsikringsrisici
Malt pa solvenskapitalkrav er livsforsikringsoptionsrisiko (genkeb srisiko), levetidsrisiko, omkostningsri-
siko oginvaliditetsrisiko de vaesentligste forsikringsmasssige risici.

Der vurderes ikke at have veeret vaesentlige eendringer i Danicas forsikringsrisiciilebet af 2024.
De vaesentligste forsikringsrisici er beskrevet naermere nedenfor.

Genkebsrisiko
Genkebsrisikoen vedrerer risikoen for, at Danica koncernen far tab som felge af

e at kunder genkeber deres palicer, hvilket reducerer fortjenstmargen og dermed kapitalgrundla-
get, da den forventede fremtidige indtjening bliver lavere

e at kunder med garanterede genkebsveerdier genkeber paet tidspunkt, hvor vaerdien af aktiverne
er mindre end de garanterede genkabsveerdier

e atdet fortrinsvis er kunder med store individuelle bonuspotentialer, der genkeber

e at mange kunder péd samme tidspunkt ensker at genkebe deres ordning

Levetidsrisiko
Levetidsrisiko vedrerer risikoen for tab som felge af, at kunderneleverlangere end forudsat. Eksempel-

vis vil leengere levetider forege varigheden paudbetalingerne pa pensionsprodukter,der er livsvarige, og
derfor vil Danica skulle ege hensasttelserne til at honorere de fremtidige ydelser.

Omkostningsrisiko

Omkostningsrisiko vedrerer risikoen for, at Danicafar et tab som felge af, at de opkreevede omkostnings-
tilleeg ikke kan daekke stigningeri de faktiske omkostninger. Stigninger i de faktiske omkostninger kan
f.eks. skyldes stigninger iinflationen, ny lovgivning eller egede administrative byrder.

[nvaliditetsrisiko

Danica tilbyderinvaliderisikoprodukteriformaf daskning af tab af erhvervsevne og praemiefritagelse. Pro-
dukterne giver kunden en lebende ydelse, hvis kunden bliver invalid, dog hejst til kunden pensioneres,
raskmeldes eller der. Kundens betaling for invaliderisikoprodukterne fastlaegges ud fra forudsastninger
om bl.a. de fremtidige invaliditetshyppigheder.

Naren kunde bliverinvalid, afseettes henseettelser ud fra forventninger til, at kunden bliver raskigen (re-
aktiveres), bliver sygigen (genoptages] eller dor.

Invaliditetsrisiko er séledes risikoen for, at Danica far tab painvaliditetsprodukterne som felge af, at flere
kunder end ventet bliver syge, at faerre end ventet bliver raskeigen eller at syge kunderleverleengere end
forventet.

Henseettelserne pa bade nye og gamle skader bliver labendejusteret pa baggrund af erfaringer med in-
validitets- og reaktiveringshyppigheder fra Danicas egen bestand.
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Qvrige forsikringsmasssige risicii Danica koncernen
Itabel C.1.1 nedenfor gives en kort beskrivelse af avrige forsikringsmeessige risicii Danica koncernen.

Dedsrisiko Danica tilbyder forsikringer med dedsfaldsrisiko, herunder dedsfaldssummer og lebende udbetaling til efter-
ladte. Ydelserne fastsaettes udfra forudsaetninger om de fremtidige dedelighedshyppigheder. Dedsrisikoen ved-
rerer risikoen for, at Danicafar tab pa forsikringer med dedsfaldsrisiko som felge af, at kunderne der tidligere
end forudsat. Hvis det ikke er muligt at deekke tabene ved hjeelp af bonuspotentialer, viltabene ramme egenka-
pitalen.

Risici vedr. Kritisk Risikoen bestari, at sygeligheden blandt de forsikrede bliver hejere end det, der blev antaget ved specifikation
sygdom og Sund- afprisogreserver,ogatudbetalingerne derfor bliver hejere end forventet.
hedsforsikring

Katastroferisiko vedrerer risikoen for, at der kan forekomme storetab pa Danicasinvalide- og dedsfaldsdask
Katastroferisiko ninger i forbindelse medflyulykker, terror og lignende. Danica koncernen afdaekker endel af risikoen via genfor-
sikring.

Tabel C.1.1: @vrige forsikringsmaessige risici.

Metoder til vurdering af forsikringsrisici
De forsikringsmeessige risici beregnes ved brug af standardformlen.

Som grundlag for opgerelsen af de forsikringsmaessige forpligtelser samt behovet for eventuelle forret-
ningsmaessige tiltag, foregar der lebende aktuarmaessige analyser af de forskellige forsikringsmasssige
risici.

De veesentligste risikokoncentrationer for forsikringsrisici

Koncentrationsrisikoen vedrerende forsikringsrisici omfatter risikoen for tab pa grund af stor ekspone
ring til enkelte kundegrupper samt store eksponeringer til enkeltindivider. Danicas koncentrationsrisici
er begraenset ved risikospredning af forsikringsportefeljen samt ved anvendelse af genforsikring.

Metoder benyttet til risikoreduktion
Somen integreret del af risikostyringen benytter Danica risikoreducerendetiltagi form af genforsikring
De overordnede rammer er beskrevet i Danicas politik for risikostyring.

En mindredel af risici relateret til ded oginvaliditet er derfor genforsikret for at begrasense tab paindivi-
duelle livsforsikringer, som er udsat for stor risikoeksponering. Danica har desuden tegnet en genforsik-
ringskontrakt, der har til hensigt at reducere risikoen for faldende indtjening ved et massegenkeb af Da-
nicas markedsrenteprodukter. | henhold til Danicas reassurancepolitik, skal genforsikringsaftaler over-
holde regler og kriterier i Solvens ll-forordningens artikel 208-215, hvormed den risikoreducerende ef-
fekt kan indregnes i opgerelsen af solvenskapitalkravet.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest

Danica udarbejderlabende en reekke stresstests og scenarieanalyser vedr.forsikringsrisici. De baseres
pa definerede scenarier bl.a. med udgangspunktisolvenskapitalkravet og indgar bl.a.i den arlige vurde-
ring af egen risiko og solvens samt i kapitalplanen. | bilag 2 er vist en raekke felsomhedsoplysninger, her-
under felsomhedsoplysninger vedr. levetidsrisici og livsforsikringsoptionsrisici (genkebsrisiko).
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C.2 Markedsrisici

Markedsrisici defineres som risikoen for tab, som felge af aandringeriaktivernes eller passivernes mar-
kedsveerdidrevet af aendringeri bl.a. renter, aktiekurser, kreditspaend, ejendomsveerdier, valutakurser,
volatilitet mv.

Danica er eksponeret mod markedsrisicidels pa grund af de afgivne garantier for de traditionelle produk-
ter og markedsrenteprodukter med garanti, dels pa grund af investering af aktiver allokeret til egenkapi-
talen, Syge- og Ulykkesforretningen (SUL), Forenede Gruppeliv (FG) og Egen gruppe.

Vaesentlige markedsrisici

De veesentligste markedsrisici vedrerer aktierisiko, kreditspeendsrisiko, ejendomsrisiko, valutarisiko og
renterisiko, som alle indgari solvenskapitalkravet ved brug af standardformlens forudsaetninger. @vrige
markedsrisici, som vedrerer volatilitetsrisiko oginflationsrisiko,indgarikke eksplicit i solvenskapitalkra-
vet, men behandles og vurderesi den arlige vurdering af egen risiko og solvens. Af den grund har besty-
relsen vurderet, at risikoen herfra er daekket af det solvenskapitalkrav, der opgeresfor modulerne dask-
kende aktie-, rente- og valutarisiko.

Danicas vaesentligste markedsrisiko er markedsrisikoen tilknyttet produktet Danica Traditionel, som har
tilknyttet en ydelsesgaranti baseret pa en forsikringsteknisk rente. Danica Traditionel er lukket for nyteg-
ningoger saledes i afleb. Kunder med dette produkt tilbydeslaebende udbetalinger eller en engangsudbe-
taling i form af et garanteret nominelt minimumsbelab. Kunderneer opdeltihomogene rentegrupper ba-
seret pa forsikringstekniske renter, og hver gruppe har sin egen investeringsstrategi og aktivfordeling
Kunderneideenkelte rentegrupperindgarien kollektivinvesteringspulje, som deekker en reekke forskel
lige aktiver (f.eks. aktier, fast ejendom og obligationer).

Kundernes opsparingforrentes med en sats, som fastsaettes af Danica ogtil enhver tid kan aandres. For-
skellen mellem den faktiske (fastsatte) rente og afkastet af kundernes (koTlektive) aktiver allokeres til kol-
lektive bonuspotentialer tilherende kunderne. Indestéendet pa de kollektive bonuspotentialer overferesi
de felgende ar gradvist til de enkelte kunders kontived hjeelp af en bonustildelingsmekanisme. Det bety-
der, at hejeinvesteringsafkast kan medfere hejereydelser end de garanterede. Markedsveerdien af ydel-
sesgarantierne afhaenger af niveauet af diskonteringskurvendefineret under Solvens i reguleringen, som
primeert er baseret pa EUR-swaprenter, men ogsa tager hensyn til renten pa danske realkredit-, kredit-
ogstatsobligationer.|denlange ende af diskonteringskurven, som derikkefindes tilstraekkeligt palidelige
markedsdatafor, fastsaettes renteniveauet af European Insurance and Occupational Pensions Authority
(EIOPA).

| Danica Traditionel skal Danica deekke et eventuelt underskud, hvis veerdien af aktiverne falder, s& den
er mindre end veerdien af forpligtelserne. Det vil f.eks. vaeretilfeeldet, hvis investeringsafkastet bliver til-
straekkeligt negativt (hvilket reducerer aktivernes veerdi), eller hvis diskonteringskurvens niveau alt andet
lige falder (hvilket eger forpligtelsernes veerdi). Markedsrisikoen painvesteringerne pahviler saledes kun-
derne,i det omfang de negative afkast kan deekkes af bonuspotentialerne. VVed store tab, som overstiger
de kollektive- og de individuelle bonuspotentialer, vil egenkapitalen i Danica kunne blive pavirket negativt
for at sikre opfyldelse af kundernes ydelsesgarantier. Desuden kan Danica kun indteegtsfere det arlige
risikotilleeg for den enkelte rentegruppe, sé laenge det kollektive bonuspotentiale for rentegruppen er til-
straekkeligt til at deekke risikotillaegget.
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Markedsrisici forbundet med investeringerne for markedsprodukterne pahviler primeert forsikringsta-
gerne, seerligt for de policer, hvor der ikke er tilknyttet en investeringsgaranti. Hvis der er tilknyttet en
garanti til den enkelte police, pahviler risikoen, der er forbundet med garantien, Danica.

Danica har herudover enindirekte eksponering til markedsrisiko, idet en veesentlig del af selskabets lan-
somhed afhasnger af sterrelsen pé aktiverne. Denne risiko kan henferes til, at aktiverne er eksponeret
mod udsvingivaerdien af bl.a. aktier og obligationer. Et fald i aktivernes veerdi vil alt andet lige forringe
lensomheden ogvil samtidigreducere det forventede fremtidige overskud, derindgarikapitalgrundlaget,
og som anvendes til at deekke solvenskapitalkravet.

Herudover er Danica eksponeret mod markedsrisiko i relation til:

e investering af aktiver allokeret til Danicas egenkapital hvorinvesteringsafkastet har fuld effekt pa Da-
nicas resultat.

e investeringsresultatet for Danicas syge-og ulykkesforsikringer ogvisselivsforsikringsprodukter med
investeringsgaranti. Det betyder, at Danica beerer risikoen, hvis eendringer i veerdien af henseettel
serne for disse produkter afviger fra eendringen iveerdien af de tilherende aktiver. Henseettelserne
svarer til nutidsveerdien af de forventede fremtidige udbetalinger og er eksponeret mod eendringeri
diskonteringskurven, som er defineret under Solvens|l reguleringen. De tilherende aktiver kan veere
eksponeret mod andringer i renteniveauet og tillige mod andringer i veerdien af aktier og ejen-
domme.

De vaesentligste markedsrisici for Danica er beskrevet i det felgende.

Aktierisiko [inkl. aktierelaterede risici herende til alternative investeringer)
| standardformlen opgeres aktierisicisom felsomheden pa aktiver og forpligtelser ved et fald i markeds-
priserne pa aktier. | standardformlen skelnes der mellem type 1 og type 2 aktier.

Type 1 aktier omfatter noterede aktier i OECD og E@S-lande. | standardformlen er aktiestresset kalibre-
ret ud fra data for MSCIWorld Developed Marketsindeks. Danica tilstraeber at have en veldiversificeret
portefelje af type 1 aktier, men har f.eks. en sterre andel af danske aktier, end danske aktiers andel af
MSCI World Developed Markets indekset. Pa trods af det vurderes standardformlens aktiestress for
type 1 aktier at veere betryggende at bruge, da der historisk har veeret en hej korrelation mellem det
danske og det globale aktiemarked, og da det danske aktiemarked historisk har haft en mindre risiko
(standardafvigelse) end det globale aktiemarked.

Type 2 aktier omfatter evrige aktieinvesteringer, herunder en vassentlig andel af Danicas portefolje af
alternativeinvesteringer. | standardformlen er aktiestresset kalibreret ud fraLPX50 Total Returnindeks,
S&P GSCl Total Returnindeks, HFRX GlobalHedge Fundindeks og MSCIEmerging Markets BRIC-indeks.

Danica tilstreeber at have en veldiversificeret portefelje af type 2 aktier.

Rammerne for Danicas aktieinvesteringer er b.la. fastlagt i de bestyrelsesgodkendte investeringsret-
ningslinjer, og aktierisikoen indgériden daglige overvagning og styring af Danicas samlede markedsrisici.
For noterede aktier betyder den hejelikviditeti markedet, at eksponeringen kan aandres pa kort tid gen-
nem salg af aktier.
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Ejendomsrisiko

Danica har eksponeringtilejendomsmarkedetibadeind- ogudland gennem direkte ejendomsinvesterin-
ger samt investeringeri ejendomsfonde. Risikoen opstar ved fald i priserne pa ejendomsmarkedet, eller
hvis driftsresultatet er faldende enten pa grund af stigende tomgangsrater, et faldende lejeniveau og/el-
ler egede omkostninger.

Der vil ogséa veererisici forbundet med den enkelte udlejning, primaert relateret tillejers manglende beta-
lingsevne/konkurs. Ejendomsinvesteringer vil ofte vaere kendetegnet ved en vis grad af illikviditet.

For ejendomsinvesteringer i Danmark foretages investering og forvaltningi Danica Ejendomsselskab.
Fokus er pa ejendomme som typisk er af hej kvalitet pa gode beliggenheder og med solid efterspergsel
fra bade lejere oginvestorer. Derfor er Kebenhavn og til dels Arhus de primeere beliggenheder. Sektor-
eksponeringeniDanmark er hovedsageligt erhverv, butikscentre ogbolig. Nyeinvesteringer skal opfylde
Danica Ejendomsselskabs ESG-malseetninger og der skal vaere en klar handlingsplan for den konkrete
ejendom ved nye investeringer.

Valutarisiko
Ved investeringi aktiver indgaet i andre valutaer end danske kroner (DKK] patager Danica sig en risiko
for tab i veerdien af disse investeringer som felge af eendringer i valutakurserneiforhold til DKK.

Bestyrelsen har fastlagt investeringsrammer for sterrelsen af valutaeksponeringen. VValutarisikoen ind-
gariden daglige overvagning og styring af Danicas samlede markedsrisici, herunder som en del af besty-
relsens risikoscenarie.

Renterisiko

Renterisiko méales som effekten pa bade passiver og rentebserende aktiver ved et stress af Solvens II-
diskonteringskurven. | standardformlen er renterisikoen baseret pa veerste scenarie af ‘renteop’ (rente-
stigning) eller ‘rente ned’ (rentefald). Danica er i veesentlig grad eksponeret mod renterisici, idet bade
selskabets henseettelser samt storstedelen af aktiverne er eksponeret mod aendringer i rentekurver.

Rammerne for renterisici og strategien for afdaskning heraf er bl.a. fastlagt i Politik for risikostyring og
Investeringsretningslinjerne. Renterisikoen indgar i den daglige overvagning og styring af Danicas sam-
lede markedsrisici, herunder som en del af bestyrelsens risikoscenario.

Renterisiko vedrerer iseer produktet Danica Traditionel, hvor der er udstedt ydelsesgarantier til kun-
derne. Ydelsesgarantierne definerer de betalinger til kunderne, Danica som minimum skal kunne hono-
rere. Disse fremtidige forpligtelser opgeres til markedsvaesrdi vha. diskonteringskurven defineret under
Solvens Il reguleringen. Markedsvaerdien af ydelsesgarantierne benasvnes ogsa garanterede ydelser
(GY).

Diskonteringskurven er primeert baseret pd markedsrenter, ogderfor er veerdien af GY felsom over for
rentezendringer pa de finansielle markeder. Falder renten, stiger GY og omvendt. Herved opstéar der en
renterisiko for Danica, nar markedsveerdien af passivsiden for Danica Traditionel sammenholdes med
markedsveaerdien af de tilherende rentefelsomme aktiver. Hvis markedsveerdisendringer pa aktiver og
passiverikke matcher hinanden, giver dette anledning til tab eller gevinster, somiferste omgang pavirker
kundernes bonuspotentialer. Ved storetab, som overstiger de kollektive- og de individuelle bonuspoten-
tialer, vil egenkapitaleni Danica kunne blive pavirket for at sikre opfyldelse af kundernes ydelsesgarantier.
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Kreditspaendrisiko

Kreditspaendsrisicier felsomheden paaktiver ogforpligtelser over for eendringeri niveauet eller i volati-
liteten pa kreditspaend iforhold til den risikofrie rente. Danica er hovedsageligt eksponeret for kredit-
speendsrisiko fra realkredit- og virksomhedsobligationer.

| standardformlen er kreditspasndsrisikoen baseret pa udvidelseri kreditspaend og beregnes seerligt for
obligationer oglan, derivater og securitiseringer. Stressfaktoren for obligationer oglan er en funktion af
obligationensvarighed ogkreditkvalitet (rating). Jo laeengere varighed ogjo ringere rating, jo sterreer kre-
ditspaendsrisikoen.

Rammerne for Danicas obligations- ogkreditinvesteringer er bl.a. fastlagt i Investeringsretningslinjerne,
ogkreditspeendsrisiciene indgar i den daglige overvéagning og styring af Danicas samlede markedsrisici.

Qvrige markedsrisici
I tabel C.1.2 nedenfor gives en kort beskrivelse af Danicas avrige markedsrisici.

Risikotype Beskrivelse

Volatilitetsrisiko knyttter sigiDanica primeert til aktiver med optionalitet, f.eks. aktieoptioner, swaptioner,
caps/floors eller konverterbare realkreditobligationer. Volatilitetsrisiko viser sigved, at aktivets veerdi eendrer sig,

Volatilitetsrisiko nar forventningerne til fremtidige bevaegelser pa de finansielle markeder aendres. Volatiliteten kan isoleret set
betragtes som en aktivklasse, som kan have en diversificerende effekt iet stresset marked, og som kan give be-
skyttelse mod "hale-risiko" i forbindelse med f.eks. kraftige fald eller stigningeri renteniveauet.

Danica harinflationsrisiko knyttet til en del af produkterne inden for SUL-forretningen, som felge af indekseringen
af de fremtidige ydelser med udviklingen i nettoprisindekset. Veerdien af henseettelserne i SUL opgeres pa daglig
basis ved diskontering af forventede fremtidige ydelser med EIOPA diskonteringskurven inkl. VA-tillaeg. Den for-
ventede fremtidige inflationsopskrivning af de (reale) ydelser estimeres dagligt med break-even inflationskurven i
DKK, som udtryk for markedets forventninger til fremtidig inflation, i stedet for en mere simpel deterministisk in-
flationsrate.

Inflationsrisiko

Koncentrationsrisiko deekker over den risiko, der er ved at have en stor eksponering mod enkelte modparter pa
tveers af risikotyper. Eksponeringer mod modparter med lav rating eger alt andet lige koncentrationsrisikoen. In-

Koncentrationsrisiko  vesteringer sker pa baggrund af en diversificeret portefelje, der herigennem reducerer risici mod enkelt modpar-
ter. Desuden praeciserer investeringsretningslinjerne rammer for koncentrationer pa realkredit -, stats - og real-
kreditobligationer

Tabel C.2.1: @vrige markedsrisici

Metoder til vurdering af markedsrisici
Med baggrundi den arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelsen i Danica besluttet, at mar-
kedsrisikoen opgeres ved brug af standardformleniforbindelse med opgerelse af solvenskapitalkravet.

Markedsrisici overvages pa daglig basis af Danicas risikostyringsfunktion.

| Danica styres markedsrisikoen gennem daglig overvagning og en vurdering af risikoen set i forhold til de
risikorammer, Danicas bestyrelse har fastlagt. For risici relateret til bersnoterede aktier, obligationer og
valuta er det muligt at styre risikoen dagligt via eendringer i eksponeringen.

En stor del af risikostyringen af alternative investeringer og ejendomsinvesteringer ligger i analysen af
potentielleinvesteringer i forbindelse med udveelgelsen af de pageeldende aktiver, samti selve opfelgnin-
gen pa investeringerne efter disse er foretaget. Danica har teams med saerlige kompetencer inden for
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henholdsvis alternative investeringer og ejendomsinvesteringer, som lebende evaluerer bade nuvee-
rende og nye potentielle investeringer.

Investering i overensstemmelse med “"prudent person”-princippet

Danicas aktiverinvesteres underiagttagelse af kravenei henhold til det sékaldte "prudent person” prin-
cip."Prudent person” er et principi Solvens|l reguleringen, der skal sikre bedst mulig varetagelse af kun-
dernesinteresser iforhold til investeringsaktiverne.

Det indebaerer bl.a., at Danica

e kuninvestereriaktiver ogfinansielle instrumenter, hvor risicikan identificeres, méles, overvages,
forvaltes, kontrolleres ograpporteres med hensyn til at kunnevurdere det samlede solvenskapi
talkrav

e investerer alle aktiver pa en made, der efter bedste sken garanterer den samlede portefeljes sik-
kerhed, kvalitet, likviditet og rentabilitet

e investerer aktiver, der medgar til deekning af de forsikringsmeessige henseettelser, pa en made,
der passer til arten og varigheden af forsikrings- og genforsikringsforpligtelserne

o itilfeelde af interessekonflikter foretagerinvesteringer pé en made, der tjener kundernesinteres-
ser bedst

e aktivernediversificeres, sa der undgas uforholdsmaessig afheengighed af et bestemt aktiv eller en
bestemt udsteder.

e skal sikre en tilpas grad af likviditet og klare rammer for risikotagning, sa Danica kan opfylde sine
forpligtelser

Med henblik pa at sikre robuste og hensigtsmeaessige portefeljer i forhold til kundernes berettigede for-
ventninger og samtidig give kunderne det bedst mulige risikojusterede afkast pa savel kort somlangt sigt,
har Danica separate investeringsstrategier for de forskellige produkter.

De veesentligste risikokoncentrationer for markedsrisici

Danica har en forholdsvis stor beholdning af danske realkreditobligationer, og som felge af realkreditmar-
kedets seerlige struktur med relativt f& og store udstedere, forekommer der som en konsekvens heraf
ogsa koncentrationer i realkreditbeholdninger fra enkelte kreditinstitutter.

Metoder benyttet til risikoreduktion

Somen del af den daglige risikostyring overvager Danica udviklingeni markedsrisiciene med henblik pa
at sikre, at risiciene overholder de rammer, der er fastlagt af bestyrelsen. Overholdelsen af rammerne
sker bl.a.vha.risikoreducerende metoderiform af afledte finansielle instrumenter, som er en integreret
del af Danicas portefolje - og risikostyring.

36



Ved opgoerelse af solvenskapitalkravetindregnes effekten af afledte finansielle instrumenteri modulerne
for aktie-, valuta- og renterisiko i det omfang disse lever op til kravene i Solvens Il regelsasttet. Danica
indregnerikke effekter af risikoreduktionsmetoderimodulernefor ejendoms-, kredit- og koncentrations-
risiko.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest

Danica udarbejder lebende en lang raskke stresstests og scenarieanalyser, som viser effekten pa sol-
venskapitalkravet og solvensoverdeekningen af ugunstige eendringer pa de finansielle markeder. Resulta-
terne herafindgari den daglige rapporteringtildirektionen,iden arlige vurdering af egen risiko og solvens
ogikapitalplanen. | bilag 2 er vist en reekke felsomhedsoplysninger vedrerende for Danica, herunder fol-
somhedsoplysninger vedr. forskellige typer af markedsrisici.

C.3 Kreditrisici
Kreditrisiko for Danica relaterer sig til modpartsrisiko.

Vaesentlige kreditrisici

Modpartsrisiko deekker over risicifor tab udlest af, at en modpart ikke kan honorere sin del af en finansiel
aftale. For Danica vedrerer det primeert derivataftaler, der benyttes til afdeekning af markedsrisiko, men
omfatter ogséd modpartsrisiko relateret til bl.a. genforsikringsaftaler.

Tab pa modparter kan bade hidrere fra modpartens manglende betaling af skyldige belab og fra, at et
derivat - eller genforsikringsaftale - bortfalder, og dermed eksponerer Danica yderligere mod tab, f.eks.
som felge af efterfelgende markedsbevasgelser.

Danica begraenser risikoen for tab ved at tilknytte aftaler om netting og daglig sikkerhedsstillelse i fo rbin-
delse med derivataftaler ogved kun at handle med modparter med en tilfredsstillende rating. Dertilhand-
les der med et bredt udvalg af modparter for yderligere at diversificere risikoen. Forlangt sterstedelen af
Danicas indgaede derivataftaler sker der clearing af den pageseldende aftale via en central clearingmod-
part, hvilket ligeledes reducerer modpartsrisikoen.

Metoder til vurdering af kreditrisiko
Med baggrundiden arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelsen i Danica besluttet, at kre-
ditrisikoen opgeres ved brug af standardformlen.

Investering i overensstemmelse med "prudent person”-princippet
Beskrivelsen om "prudent person”-princippetiafsnit C.2 ovenfor deekker ogsa forinvesteringer, der ek-
sponerer Danica mod kreditrisici.

De vzesentligste risikokoncentrationer for kreditrisici

Koncentrationsrisiko deekker over den risiko, der er ved at have en stor eksponering mod enkelte mod-
parter pa tveers af risikotyper. Eksponeringer mod modparter med lav rating ager alt andet lige koncen-
trationsrisikoen.

Investeringer sker pa baggrund af en diversificeret portefelje, der herigennem reducerer risici mod en-
keltmodparter. Det er vurderingen, at Danica kan modsta selv relativt store eendringerimodparterskre-
ditkvalitet samt eksponeringer hertil, uden at de i veesentlig grad vil pavirke niveauet for koncentrations-
risici.
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Metoder benyttet til risikoreduktion

Danicas sikkerheder bestar primeert af hejtratede EUR-obligationer og i mindre omfang kontanter. Den
daglige udveksling af sikkerheder er outsourcet til Danske Bank, som med baggrundi veerdianseettelsen
pa derivatpositioner mv. handterer sikkerhedsstillelsen over for modparter og sikrer ligeledes, at mod-
parter stiller sikkerheder overfor Danica. Det er Danicas ansvar at sikre, at der til enhver tid er tilstraek-
kelig sikkerhed i form af obligationer og kontanter til at imedekomme den daglige sikkerhedsstillelse.

Danica optimerer lebende hvilke aktiver, der stilles til sikkerhed pé tveers af modparter for at sikre den
mest efficiente brug af sikkerheder. Til at understette dette har Danica en lang raekke repo-modparter,
som kan benyttesi forbindelse med belaning af obligationer, hvisder er behov for at justere beholdningen
af kontanter. Danica justerer lebende beholdningerne af obligationer og sikkerheder i depoterne til at
imedekomme forventede bevasgelser.

| forbindelse med genforsikringsaftalerindgas disse tillige med et bredt udsnit af genforsikringsmodpar-
ter med en hej kreditveerdighed.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
Modpartsrisiko udger en mindre andel af Danica risici. | bilag 2 er vist en reekke felsomhedsoplysninger
vedrerende for Danica, herunder felsomhedsoplysninger vedrerende modartsrisici.

C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko er risikoen for tab, hvis Danica er nedt til at seelge aktiver for at fremskaffelikviditet med
sa kort varsel, at aktiverne ikke kan saelges til fair markedsveerdi. Likviditetsrisiko indgér ikke eksplicit i
standardformlen.

Behovet for at fremskaffe likviditet med kort varsel vil primaert veere relevant for margin pa derivater eller
i tilfeelde af ekstraordineert store genkeb, da de fleste lebende pensionsudbetalinger normalt vil kunne
forudsiges med en vis preecision.

Vaezsentlige likviditetsrisici

Sterstedelen af Danicas forretningsomfang knytter sig til markedsrenteprodukter uden garanti, hvorak-
tiver og passiver altid vil felges ad. Likviditeten til ydelser og genkeb skaffes ved at seelge aktiver, der
nejagtigt svarer til aktivernei kundernes opsparing og dermed henseettelser. For produktet Danica Ba-
lance vil det pa helt kort sigt kun veere muligt at saelge de mest likvide aktiver, og store udbetalinger kan
derfor eendre aktivsammensastningen. For produkterne Danica Link og Danica Select kan alle aktiver
handles pa daglig basis.

Forden traditionelle forretning tager likviditetsstyringen hejde for, at de labende udbetalinger overstiger
indbetalingerne, og at der herudover skal veerelikviditet til at deekke udbetalingeri forbindelse med gen-
keb.Delebende pensionsudbetalinger udger en stor andel af de samlede udbetalinger, og de vil normait
kunne forudsiges med en vis praecision, sa der kan tages hensyn til det i likviditetsplanleegningen. Hvis
aktivernes veerdi falder betydeligt i forhold til forpligtelserne i Danica Traditionel, kan der indferes kurs-
veern for atimedegakunders genkaeb tilhejere vaerdiend aktivernes. Som felge af policebetingelserne har
aktuelle kunder (kunder under udbetaling) generelt ikke noget incitament til at genkebe. Derfor ma det
forventes, at genkebsniveauernevilveere svagt faldendeide kommende &r som felge af det gradvise afleb
af den traditionelle forretning.
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For den traditionelle forretninganvendes derivattransaktioner ogrepo-forretninger til at styre renterisi-
koen. | tilfeelde af storerenteudsvingkan det give behov for at fremskaffe likviditet med kort varsel i for-
bindelse med sikkerhedsstillelse og margin kald.

Metoder til vurdering af likviditetsrisiko

Typisk vil et pensionsselskabs lange investeringshorisont gere det mere robust over for likviditetsrisici
knyttet til investeringsaktiver end f.eks. en bank, da pensionsselskaber altid skal holde investeringsakti-
ver, der modsvarer henseettelserne.

Likviditetsrisiko modelleres ikke saerskilt i standardformlen. Samlet vurderes det, at Danica med kort
varsel vil veerei stand til at fremskaffe s& meget likviditet, at Danica vil kunne modsta relativt store og
ugunstige likviditetsscenarier. Likviditetsrisikoen vurderes derfor ogséa at veere sé begrasnset, at det er
uden betydning, at risikoen ikke modelleres seerskilt i standardformlen.

Investering i overensstemmelse med "prudent person”-princippet
Beskrivelsen om "prudent person”-princippetiafsnit C.2 ovenfor deekker ogsa forinvesteringer, der ek-
sponerer Danica mod likviditetsrisiko.

De vaesentligste risikokoncentrationer for likviditetsrisici
Danica har ingen veesentlige risikokoncentrationer for likviditetsrisici.

Metoder benyttet til risikoreduktion

| Danicas investeringsretningslinjer er der taget hejdeforlikviditetsrisikoen for de forskellige produkter
via minimumsrammer for beholdningen af likvide aktivklasser. Det sikrer, at Danica til enhver tid rader
over en likviditetsbuffer. Samtidig tager tilrettelaeggelsen af likviditeten hensyn til Danicas langsigtede
likviditetsbehov.

Hvis likviditetsbehovetiforbindelse med f.eks. ekstraordineert store genkeb iferste omgang deekkes ved
salg af de mest likvide aktivtyper, vildet pa kort sigt kunne resultereien aktivsammensastning, der afviger
fra den enskede, f.eks. med en overveegt afillikvide alternative investeringer. Med den nuveerende alloke-
ring til illikvide aktiver skal genkebsniveauerne stige relativt meget far, der kommer vaesentlige ubalancer
i portefeljerne. Det skal som mitigerende omsteendighed neevnes, at de fleste sterre kundeflow er kendte
op til 3 manederiforvejen for virksomhedskunder og op til 1 maned for private kunder.

Den forventede fortjeneste i fremtidige praemier

Det samlede beleb for den forventedefortjenesteindeholdtifremtidige praemier er en del af opgerelsen
af veerdien af det forventede fremtidige overskud. Pr. 31.12.2024 er veerdien af den forventedefortjene
ste i fremtidige preemier opgjort til 203 mio. kr.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
P& nuvaerende tidspunkt beregnes ingen saerskilte stresstests for likviditetsrisici.

C.5 Operationelle risici

Somdet fremgar af tabel C.0.1, er operationelle risici i Danica kategoriseret som en del af de ikke-finan-
sielle risici. | det felgende beskrives deikke-finansielle risici, som ud over operationelle risici ogsa omfat-
ter risici vedr. teknologi- oginformationssikkerhed, datarisici, risiko for ekonomisk kriminalitet og regu-
latorisk compliance risiko.

39



Der vurderes at have veeret en markant pavirkning af Danicas ikke-finansielle risici i labet af 2024, jf.
nedenfor.

Veaesentlige ikke-finansielle risici

Ikke-finansielle risici vedrarer risici for tab som felge af utilstraekkelige eller fejlbeheeftede interne pro-
cesser, kontroller, personer og systemer eller eksterne begivenheder, herunderjuridiske og compliance-
maessige risici. Ikke-finansielle risikohaendelser defineres som haendelser, der kan have medfert et eko-
nomisk tab, haft omdemmemasssige konsekvens eller kan have forarsaget et naerved-tab.

Ikke-finansielle risici omfatter risici forbundet med digitalisering og den teknologiske udvikling. Danica
patager sig yderligere ikke-finansielle risici, hver gang der indtegnes forretning fra nye kunder, indferes
nye produkter og ansaettes nye medarbejdere.

I tabel C.5.1 nedenfor beskrives de veesentligste risici indenfor de kategorier, der er omfattet af Danicas
ikke-finansielle risici.

Operationel risiko  Operationelle risicivedrererbl.a. risikoen for tab, som felge af fejl i de produkter og tjenester, Danica udbyder,
tab pga. proces eller rapporteringsfejl, samt tabrelateret til design oganvendelse af modeller, outsourcing, juri-
diske risici og arbejdspladssikkerhed.

Risiko vedr. tekno- Teknologisk risiko vedr. bl.a. risikoenfor tab som felge af fejl i de IT-systemer, Danica anvender, samt risikoen
logi- og informat- for tabiforbindelse med manglende adgangtil IT-systemerne. Cyber risiko er et eksempel pa en veesentlig tek-
onssikkerhed nologisk risiko, hvor der er et stort behov for overvagning og opmeerksomhed.

Data risiko Risiko omhandler risikoen for at lide tab som felge af utilstreekkelige data, uegnet dataarkitektur eller forkert
brug af data, f.eks. til veerdiopgerelse af aktiver og passiver.

Risiko vedr. ekono- @konomisk kriminalitet vedrerer bl.a. risikoen for, at Danica misbrugestil hvidvask eller finansiering af terro-
misk kriminalitet  risme, risikoen for utilsigtetat indgé i aftaler med sanktionerede kunder, virksomheder eller lande, samt risici
relateret til bedrageri og bestikkelse.

Regulatorisk com- Regulatorisk compliancerisiko errisikoen for tab, hvis Danicaikke lever op tilkravenevedr. f.eks.lov om forsik-
pliancerisiko ringsvirksomhed, persondataforordningen, forebyggelse af markedsmisbrug, Prudent Person Princippet og ev-
rige regler som livsforsikringsselskaber skal leve op til.

Modelrisici Modelrisicier risiko for tab som felge af beslutninger foretaget pabaggrund af forkerte modeller, herunder for-
kerte parametre, antagelser, metoder, fejl i datagrundlag, m.v. eller forkert brug af output ellerrapporter, der
baseres pa modeller.

Tabel C.5.1: Beskrivelse af ikke-finansielle risici

Metoder til vurdering af ikke-finansiel risici

Med baggrundi den arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelsen i Danica besluttet, at sol-
venskapitalkravet herende tilikke-finansielle risici opgeres retvisende ved brug af standardformlens mo-
dul for operationel risiko.

Solvenskapitalkravet til deekning af ikke-finansielle risici overstiger veesentligt starrelsen af de registre-

rede historiske operationelle tabi Danica. | forhold til deidentificerede ikke-finansielle risici, sa er der dog
en risiko for, at der i enkelte ar godt kan realiseres tab, som overstiger de historiske tab.
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De vaesentligste risikokoncentrationer for ikke-finansielle risici

Mindre operationelle haendelser kan akkumuleret give sterre udsvingi risikoen pa Danicas forretningi
den udstraekning, derf.eks. er tale om fejl, som sléar igennem pasterre dele af bestanden. Dennerisiko for
koncentration har Danicaimedegéet gennem et opfattende kontrol setup.

Metoder benyttet til risikoreduktion
Overvagning af Danicas ikke-finansielle risici omfatter to hovedkomponenter:

e Finansielle tab eller neerved-tab som felge af ikke-finansielle heendelser

e |kke-finansiel risikoeksponering baseret palebende risikoidentifikation og risikovurdering af Da-
nicas processer.

Bestyrelsen har fastsat en arlig risikoramme i forhold til operationelle tab i Danica. Der er lebende op-
felgningpa deindberettede operationelle tab, og ved brud paden fastsatte risikoramme vil der blive truf-
fet beslutning om behovet for at iveerkseette yderligere risikobegraensende tiltag.

Danica foretager lebende tveergaende risikoidentifikationsundersegelser og vurderer de vaesentligste
ikke-finansielle risici. Danica begraenser deikke-finansielle risici ved etablering af interne kontroller, som
lebende tilpasses det aktuelle forretningsomfang. Der fastsaettes risikobegraensende tiltag pa de vee-
sentligste risici, hvis de ikke ligger inden for de besluttede risikotolerancerammer.

Alle omrader af Danica omfattes, og der bliver fastsat risikoejerskabiforhold til hver enkelt risiko. Risi-
kovurderinger opdateres i nedvendigt omfang ved vaesentlige interne eendringer.

Hvis der enskes markedsfert et nyt eller veesentligt eendret produkt, sdgennemferesder, som en del af
produktgodkendelsesprocessen [NAPA-proces), en seerskilt risikovurderingiforhold til alle risikoomra-
der. Risikovurderingen foreleegges bade compliancefunktionen, aktuarfunktionen og risikostyringsfunkt-
onen, somvurderer risicieneved produktet/zendringen,inden der kan ske en endelig godkendelse af pro-
duktet/zendringeniDanicas Produktkomite. Produktgodkendelse skal foreligge inden produktet/zendrin-
gen kan markedsfares.

Danica har fastsat en rapporteringsstrukturiforhold til lebende opfelgning pa identificerede ikke-finan-
sielle risici, som sikrer labende opmeerksomhed pa disse omrader.

Danica ensker at fastholde en steerk risiko - og compliancekultur. Ledelsen og alle medarbejdere deltager
i arlige obligatoriske e-learning-kurser om f.eks. konkurrencelovgivning, bekeempelse af hvidvask, whist-
leblower, persondataforordningen og informationssikkerhed.

Danicas tilgang til ikke-finansiel risikostyring er beskrevet i en raekke politikker og ledelsesdokumenter
og der er fastlagt principper ogansvar for styring af ikke-finansielle risici pa tvaers af selskabets tre for-
svarslinjer. Der er fastlagt enit-sikkerhedspolitik, der ogsé understetter den ikke-finansielle risikostyring,
ogviaberedskabsplaner er derlagt planer for at forebygge og begraense skaderne ved driftsforstyrrelser,
personskader og materielle skader.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
Sammenlignet med de finansielle og forsikringsmaessige risici, vurderes de operationelle og evrige ikke-
finansielle risici at veere relativt begreenset. P4 nuvasrende tidspunkt laves der derfor ingen regelmaes-
sige stresstest vedr. operationelle og evrige ikke-finansielle risici.
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C.6 Andre veesentlige risici
Udover derisici, som er beskreveti afsnittene C.1 til C.5, er Danica eksponeret mod evrige risici forbun-
det med baeredygtighed, omdemme og strategi som det fremgér af tabel C.0.1.

Vaesentlige evrige risici

@vrige risici vedrerer risici forbundet med basredygtighed, adfeerd og strategi. Disse risici er typisk
tveergéende risici som enten opstéariforbindelse med eller binder forskellige andre risikotyper sam-
men. En tveergaende risiko er en ekstra kilde til risiko, og skal hadndteres som en integreret del af evrige
risici. Eksempelvis vil beeredygtighedsrisiko s& som klimarisiko veere en kilde til risiko indenfor bade
markedsrisiko og forsikringsrisiko.

Beeredygtighedsrisici

Emner vedrerende beeredygtighed og ESG [milje, social og governance) har igennem de senere ar faet
stadig sterre betydningfor Danica, Danicas kunder, medier, NGO'er og myndigheder. Der er derfor ogsa
kommet sterre fokus pa de afledte risici.

Danica har en strategi for beeredygtighed for 2025. Danicas arbejde har saerligt fokus pa tre temaer,
som understetter FN’s Verdensmal, nemlig klima og milje, finansiel tryghed og et sundereliv. Arbejdet
med beeredygtighed og ESG har isaer indflydelse pa Danicas strategiske risici, klima- og biodiversitetsri-
sici, omdemmerisiko ogregulatoriske risiko. De strategiske risici relaterer sig til de strategiske malseaest-
ninger, som er defineret i strategien for basredygtighed i Danica. Klima- og biodiversitetsrisici relaterer
sig til, i hvilken grad aktiverneiDanica er eksponeret mod klimarisici og biodiversitetsrisici. Omdemme-
risikoen er udtryk for, at det kan pavirke Danicas evnetil at fastholde ogtiltraeskke bade kunder og medar-
bejdere, hvis Danicas indsats i forhold til beeredygtighed og ESG ikke vurderes at veere tilstraekkelig, eller
hvis Danica ikke vurderes at handle med den professionalisme, der forventes af et stort livsforsikrings-
selskab

Adfaerdsrisici

Adfaerdsrisicier risikoen for tab som felge af den adfeerd Danica udeverinternt ogoverfor kunderf.eks.i
forbindelse med produkter eller radgivning leegger Danica vaegt pa en ordentlig behandling af kunderne
oginteressenter samt dbenhed og gennemsigtighed i sin kommunikation. Risikoen begraenses viaen ge-
nerel hejstandard ved handtering af adfeerdsrisici. Danica har politikker og forretningsgange, som fast-
leegger konkrete krav til forretningsdriften, og som analyseres og definerer Danicas handtering af kunder,
medarbejdere og evrige interessenter.

Strategiske risici

Strategiske risici er risikoen for, at Danica ikke nar sine strategiske mal, uanset om det skyldes interne
eller eksterne forhold. Dette kan f.eks. veere fejlagtig identifikation af risici i forbindelse med strategien,
mangelfuld eksekvering af strategien eller manglende kapital til at underbygge strategien.

Danica overvagerlebende de strategiske risici, og bestyrelsen gennemgar én gang arligt de vaesentligste
risici, herunder sandsynligheden for at de indtrasffer ogden effekt, som det i givet fald vil have pa forret-
ningen samt mulige mitigerende tiltag. | det daglige er det direktionen, der har ansvar for eksekveringen
af strategien.

Overordnet vurderes de vaesentligste risici at vedrere:
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e Udviklingen pa det danske pensionsmarked generelt, herunder udviklingen som felge af eendret
regulering

e Danicas markedsposition ogkonkurrenceevne, som bl.a. afheenger af Danicas priser, vaerditibud
og opnaede afkast

e Danicas fokus pasamfundsansvar ogbaeredygtighed, herunder forskelligeinteressentersvurde
ring af, om Danicas indsats er tilstraskkelig, og om indsatsen - f.eks. i relation til klassifikation af
beeredygtige investeringer - lever op til myndighedernes krav

e Danica er pavirket af omdemme risici, hvilket bl.a. kan medfere at medierne ogandreinteressen-
ter kan have en mere kritisk tilgang til vurderingen af Danica.

e Danicas forventede udskiftning af kernesystem for fortsat at kunnefastholde Danicas markeds-
position ogfortsat at kunnefastholde Danicas markedsposition ogforsat at kunnelevere service
og ydelser i et dynamisk marked.

Der vurderes ikke at have veeret vaesentlige aandringer til evrige risiciilebet af det seneste ar.

Metoder til vurdering af vaesentlige evrige risici

Med baggrundi den arlige vurdering af egen risiko og solvens er det besluttet, at der ikkeer behov for at
indregne et seerskilt kapitalkrav til de tvaergéende risici, da risikoen vurderes at veere deekket af det sol-
venskapitalkrav, der opgeres med baggrund i de finansielle, forsikringsmaessige og ikke-finansielle risici.

De vaesentligste risikokoncentrationer for vaesentlige evrige risici
Risikokoncentrationer for avrige, tveergaende risici vurderes at veere daekket af beskrivelsernei afsnit-
tene C.1 til C.5.

Metoder benyttet til risikoreduktion

Da de evrigerisici har tveergaende karakter, vil risikoen ogsa blive reduceret og overvaget via en raskke
forskellige tiltag. Det geelder f.eks. via det strategiske fokus, der er beskrevet i arsrapport 2024 for Da-
nica, de risikoreduktionsmetoder, der er beskreveti afsnittene C.1. til C.5 samt beskrivelsen af ledelses-
systemet i kapitel B.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest

Dade ovenfor beskrevnerisicihar tveergadende karakter, er felsomhedsanalyser og stresstest vedr. disse
risici indeholdti de felsomhedsanalyser og stresstest, der laves for risikotyperne beskrevet i afsnittene
C.1 til1 C.5. Det geelder f.eks. ogsa for klimarisici, som vurderes at veere deekket af falsomhedsanalyserne
vedr.iseer de finansielle og forsikringsmaessige risici.

C.7 Andre oplysninger

Der er ikke andre vaesentlige oplysninger om Danicas risikoprofil.
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Kapitel D - Vaerdiansaettelse til solvensformal

| dette kapitel beskrives forskelle pa veerdianseettelsesmetoderne til solvens - og regnskabsformal.

D.1 Aktiver

Danicas aktiver kan klassificeres, som det fremgar af nedenstéende tabel. Heraf fremgar, hvordan aktiv-
klassen veerdianseettes ved opgorelse af solvensbalancen og regnskabsbalancen.

Veerdianszettelsesmetode

Aktivklasse Solvens Regnskab
Immaterielle Immaterielle aktiver er til solvensformal veerdiansat til O kr. Bestar af vaerdien af overtagne kunde-
aktiver forhold samt feerdigudvikiet software

og software under udvikling. Immateri-
elle aktiver indregnes til kostpris inkl.
af- og nedskrivninger og er veerdiansat
til 492 mio. kr.iregnskabet.

Materielle ak- Bestar af domicilejendomme, som Danica benytter til administration. Ejen- Svarer til solvens.
tiver domme opgeres til dagsveerdi efter samme principper som koncernensinveste-
ringsejendomme.

Investerings- Investeringsejendomme erejendomme, der besiddesfor at opnalejeindteegter Svarer til solvens.
ejendomme  og kapitalgevinster. Vaerdien afinvesteringsejendomme opgeres til dagsveerdi

ud fra en diskonteringsmodel afhaengig af afkastprocent, som er individuel for

hver ejendom. Afgraensning af domicilejendomme sker ved enbrugsprocentpa

10 % eller derover, eller hvis delene kan seelges separat.

Kapitalandele Veerdiansaettes til solvensformal som forskellen mellem aktiver og passiveri Svarer til solvens.
itilknyttede  hvert selskabs solvensregnskab. De tilknyttede virksomheders veerdiansest-

telse af egne aktiver og passiver skeri overensstemmelse med koncernens

principper. Detteer dog kun relevant for enkeltselskaber og ikke koncernregn-

skabet hvor de enkelte selskaber regnes sammen.

virksomheder

Kapitalandele Opgeres efter kostpris pa erhvervelsestidspunktet og reguleres efterfelgende Svarer til solvens
iassocierede medindre veerdis metode. De associerede virksomheders vaerdiansaettelse af
virksomheder egne aktiver ogpassiver skerioverensstemmelse med koncernens principper.

Andrefinan- Andre finansielle investeringsaktiver indregnes til dagsveerdi pa handelsdagen. Svarer til solvens, dogindregningsdag
sielleinveste- Bersnoterede investeringsaktiver udger hovedparten af aktiverne og veerdian- pr.afregningsdagiregnskabet
rings-aktiver seettes pa baggrund af noterede priser paaktive markeder. Finansielle investe-

ringsaktiver, som er notereti et marked, somikke er aktivt, veerdiansaettes med

udgangspunktidensenestetransaktionspris.Efterfelgende korrigeresfor even-

tuelle eendringer i markedsforholdene, bl.a. ved at inddrage transaktioneri lig-

nende finansielle instrumenter, der vurderes gennemfert ud fra normale forret-

ningsmaessige overvejelser.Nar derikkefindeset marked,fastseettes dagsveer-

dien for almindelige og mere simple finansielle instrumenter, som rente- og va-

lutaswaps ogunoterede obligationer, efter almindeligt anerkendte veerdiansest-

telsesmetoder.Deranvendesmarkedsbaseredeparametrevedveerdianseettel-

sen.

For mere komplekse finansielle instrumenter, sdsom swaptioner, andre OTC-
produkter samtunoterede kapitalandele anvendes veerdianseettelsesmetoder,
som typisk er baseret pa vaerdiansaettelsesmetoder generelt accepteret inden
for sektoren. Resultatet af veerdianseettelsesmodeller er ofte udtryk for et sken
over en veerdi, som ikke ud fra markedsobservationer kan fastssettes entydigt.
Veerdianseettelsen bliver derfor i visse tilfeelde gennemfert ved at inddrage risi-
kofaktorer (likviditets- og modpartsrisiko) som yderligere parametre.

Derivater mélestil dagsveerdi. Safremt dagsveerdien er positiv,indgarderivatet Svarer til solvens
som aktiv. Ved negativ dagsveerdiindgéar derivatet som passiv under regnskabs-
posten"anden gaeld".

Indlani kredit- Klassificeres somtilgodehavende og veerdianseettes derfor efter samme prin- Svarer til solvens, dog med indreg-
institutter cip tilamortiseret kostpris. Opgeres ud fra handelsdato. ningsdag pr. afregningsdato
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Investerings-

tet markeds-

Klassificeres som finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med veerdiregule-
aktiver tilknyt- ring over resultatopgerelsen. Nar et aktiv handles pa et aktivt marked anvendes
den officielle kurs pabalancedagen. Hvis derikkeforeligger et aktivt marked, bli-

Svarer til solvens, dog med indreg-
ningsdag pr. afregningsdato

renteproduk- ver generelt anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder anvendt med markedsba-
ter serede parametre. For mere komplekse instrumenter inddrages risikofaktorer
nar disse er relevantefor at danne etrealistisk skenInkluderes som et aktiv pa
handelsdagen ved vaerdiansaettelse til solvensformal.
Tilgodehaven- Males til amortiseret kostpris og opdeles pa genforsikringsandele af de forsik- Svarer til solvens
der ringsmaessige henseettelser, samt tilgodehavender for forsikringstagere og

virksomheder, andre tilgodehavender og udskudt pensionsafkastskat.

Tabel D.1.1: Veerdianseettelsesmetoder for aktiver ved opgerelse af solvenskapitalkrav samt regnskabet.

D.2 Forsikringsmaessige hensaettelser
De forsikringsmasssige henseaettelseri Danica kan klassificeres, som det fremgar af nedenstaende tabel
Aftabellen fremgar, hvordan henseaettelserneveerdianseettesiforholdtil opgerelse af solvenskapitalkrav,
hvilke antagelser der er gjort og de forskelle, der er i forhold til regnskabet. Endelig er usikkerhederne ved
opgerelserne beskrevet.

Forretningsomrade

Solvens

Antagelser

Andre antagelseriregnskab Usikkerheder

Traditionel

VVeerdien svarer til vaerdien af
pensionerne (Garanterede
ydelser] inkl. veerdien af for-

Stokastisk fremregningien
reekke ekonomiske og demo-
grafiske scenarier, genereret

ventninger til fremtidig bonus ud fra henholdsvis at afkast i

(Bonuspotentialer). Hertil
leegges en pris for, at antagel-
serne bag forventningerne
ikke holder (Risikomargen).
Endelig veerdiansaettes den
del, der i fremtiden vil blive
betalt for, at selskabet stiller
risikovillig kapital til radighed
(Fortjenstmargen).

gennemsnit skal felge EIOPA-
rentekurven med VA-tilleeg,
samt at i gennemsnit vil for-
ventningen tillevetider, hyp-
pighed for invaliditet, sand-
synligheder for omskrivning
til fripolice og genkeb og om-
kostninger felge de senest
geeldende anmeldte satser.

Risikomargen opgeres som
den pris eninvestor vil kraeve
for at overtage risikoen
(Cost-of-Capital metode).

Der laves ikke en stokastisk
fremregningi regnskab.

Forskel iopgerelsen af Risi-
komargen. Denne saettesi
regnskabet Tig med den eks-
traveerdi af pensionerne,
som mere konservative for-
ventninger har ledt frem til.

Forskel iindregning af for-
tjenstmargen. Denne eri
regnskabet en del af de for-
sikringsmaessige henseettel-
ser, mens den indgar i kapi-
talgrundlaget i solvensopge-
relsen.

Opgerelsen er baseret pa
modelpoints, der reprassen-
terer den fulde bestand.
Dette vil veere forbundet med
noget varians iforhold til at
regne pa en fuld bestand.

| forhold til fastseettelsen af
forventninger til levetider,
hyppighed forinvaliditet, om-
kostninger, sandsynligheder
for omskrivning til fripolice og
genkeb mv. er der forbundet
de statistiske usikkerheder,
der felger af at bruge histori-
ske data til at forudsige frem-
tidige udviklinger.

Balance, unit link
med seerlig udlig-
nings-mekanisme og
Link

VVeerdien svarer til veerdien af
pensionerne, (Best estimate).
Hertil leegges en pris for, at
antagelserne bag forventnin-
gerne ikke holder (Risikomar-
gen). Endelig veerdiansaettes
den del, der ifremtiden vil
blive betalt for, at selskabet
stiller risikovillig kapital til ra-
dighed (Fortjenstmargen).

For Balance uden garanti
samt unit link med seerlig ud-
ligningsmekaniske (Tidspen-
sion) regnes der stokatisk
som for Traditionel, for de ev-
rige er den primeere forskel,
at der ikke regnes stokastisk.

Risikomargen opgeres som
for Traditionel.

Som for Traditionel anvendes
der ikke en stokastisk frem-
regningi regnskab.
Risikomargen regnes som for
Traditionel.

Forskel iopgerelsen af for-
tjenstmargen. | regnskabet
indregnes der fremtidige
preemier fra policerne, nar
fortjenstmargen opgeres.

Usikkerhederne er som be-
skrevet for Traditionel. For
Balance med garanti og Link
er usikkerheden ved model
points ikke relevant, da der
regnes pa fuld bestand.
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Tab af erhvervsevne Veerdien svarer til veerdien af EIOPA-rentekurven med VA- Der anvendes som udgangs- | forhold til fastseettelsen af

pensionerne pa bade ind-
trufne skader (Erstatnings-
hensaettelser) samt forven-
tede skader vedrerende eksi-
sterende forretning og forud-
betalt praemie (Preemie-hen-
seettelser). Desuden opgoeres

tilleeg indregnes. Forventnin-
ger tillevetider, pristalsregu-
lering, reaktivering, genopta-
gelse, efteranmeldelse af
skader samt skadesforleb pa
nye skader vedrerende eksi-
sterende forretning.

punkt samme veerdianseaet-
telse som i solvens.

. Forskel er opgerelsen af Risi-

komargen. Denne seettesi
regnskabet lig med den eks-
traveerdi af pensionerne,

forventninger til levetider, re-
aktivering, genoptagelse, ef-
teranmeldelse af skader
samt skadesforleb pa nye
skader vedrerende eksiste-
rende forretning er der for-
bundet de statistiske usikker-

veerdien af risikobonus (Hen-
seettelser til bonus og prae-
mierabatter). Hertil laegges
en pris for, at antagelserne
bag forventningerneikke hol-
der (Risikomargen).

Risikomargen opgeres som
den pris eninvestor vil kraeve
for at overtage risikoen
(Cost-of-Capital metode).

heder, der felger af at skulle
bruge historiske data til at
forudsige fremtidige udviklin-
ger.

som mere konservative for-
ventninger havde ledt frem
til.

| forhold til fastseettelsen af
forventninger til efteranmel-
delse af skader samt nye ska-
der er der forbundet de stati-
stiske usikkerheder, der fol-
ger af at skulle bruge histori-
ske data til at forudsige frem-
tidige udviklinger.

Sundhedsforsikrin-
ger og kritisk sygdom

Veerdien svarer til veerdien af Forventninger til efteranmel- Der anvendes som udgangs-
pensionerne pa indtrufne delser af skader samt ska-  punkt samme veerdianseet-
skader (Erstatnings-henseet- desforleb pa nye skader ved- telse somi solvens.

telser) samt forventede ska- rerende eksisterende forret-
der vedrerende eksisterende ning.

forretning og forudbetalt
preemie (Praemie-hensaettel-
ser). Hertil laegges en pris for,
at antagelserne bag forvent-
ningerneikke holder (Risiko-
margen).

Forskel er opgerelsen af Risi-

komargen. Denne seettesi
Risikomargen opgeres som regnskabet lig med den eks-

"den pris en investor vil kraeve traveerdi, som mere konser-
for at overtage risikoen vative forventninger havde
(Cost-of-Capital metode). ledt frem til.

Tabel D.2.1: Veerdianseettelsesmetoder for hensaettelser ved opgerelse af solvenskapitalkrav samt regnskabet

Danica opger deforsikringsmasssige hensaettelser til brugfor solvens ud fra en stokastisk fremregning
paprodukterne Traditionel, Balance uden garantiog Tidspension. Dette er en af de veesentligste forskelle
i metoden til opgoarelse af henseettelser til regnskab. Derudover er der en forskel vedrerendeindregnin-
gen af fortjenstmargen, som udger nutidsveerdien af den forventede fremtidige overskudideresterende
kontraktperioder for forsikrings- oginvesteringskontrakterne, som selskabet har indgaet. Fortjenstmar-
gen er en del af deforsikringsmeessige henseettelseri regnskabet, mensden til solvensformalindregnes
i kapitalgrundlaget. Dertil kommer en forskel i opgerelsen af risikomargen.

Risikomargen udtrykker det beleb, som en 3. part vil kraeve for at overtage og afvikle den nuveerende
forsikringsbestand og tilherende forpligtelser og kan henferes til sterrelsen af de forsikringsmaessige
risici. Den afhaenger primaert af invaliditets- og reaktiveringsrisikoeni SUL samt genkebsrisikoenimar-
kedsrenteprodukterne.

En vigtig forudseetning for opgerelsen af de forsikringsmasssige hensaettelser er den indregnede rente-
kurve, der bliver fastsat af den europeeiske tilsynsmyndighed EIOPA. Udover selve rentekurven kan sel-
skaberneindregneet tilleeg til rentekurveniform af volatilitetsjusteringen [VA). VA, der ligeledes offent-
liggares af EIOPA, afhaenger af den aftalte valuta for ind- og udbetalingerne i forsikringsaftalerne.

| forhold tilde produkter hvorderifremregningen anvendes stokastiske ekonomiske scenarier, er disse
scenarier ligeledes kalibreret med udgangspunkt i ovennaevnte rentekurve.

Antagelsernevedrerendelevetid, invaliditet, omkostninger og sandsynligheder for omskrivning til genkeb
og fripolice revurderes arligt, og det hari 2024 ikke givet anledning til veesentlige eendringer.
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De forsikringsmeaessige hensaettelser samt genforsikringsandele af hensaettelserne fremgar af bilag 1.

Danica benytter VA-tilleegget tilrentekurven. For yderligereindblik ihenseasttelser og kapitalgrundlag hen-
vises til bilag 1.

Betydningen af VA-tillaegget for Danica er som falger:

VA-tilleeg (mio. kr.) Inkl. VA-tilleeg Ekskl. VA-tillaeg

Forsikringsmeessige henseettelser 425,971 426,959 988
Solvenskapitalkrav 16,005 16,587 581
Minimumskapitalkrav 7,060 7,123 63
Basiskapitalgrundlag 33,081 32,462 -620
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 33,081 32,462 -620
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 30,805 30,198 -607
Deekningsgradi forhold til solvenskapitalkravet 207% 196% -11%

Tabel D.2.2: Solvens - og kapitalsituationen med / uden brug af volatilitetsjustering

D.3 Andre forpligtelser
Danicas evrige forpligtelser klassificeres, som det fremgar af nedenstaende tabel. Heraf fremgar, hvor-
dan forpligtigelsen veerdianseettes ved opgarelse af solvensbalancen og regnskabsbalancen.

Veerdiansasettelsesmetode

Forpligtelser Solvens Regnskab

Udskudte skatte- Opgeres som regnskabets veerdiansaettelsesme- Fastleegges efter geeldsmetoden som alle midlertidige
forpligtelser tode tillagt selskabsskat af forventet fremtidigt over-  forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veer-
skud og forskel risikomargen pa de forsikringsmees- ~ dier
sige henseaettelser, i forhold til regnskabstallene.

Geeld Der anvendes samme veerdianseettelsesmetode Geeld til kreditinstitutter males i amortiseret kostpris
som i regnskabet, doginkluderes geeld til kreditinst-  0ginkluderes sometpassivpavalerdagen Andengeeld
tutter som et passiv pa handelsdagen. bestar primeert af derivater malt til en negativ dags-

veerdi. Andre geeldsposter males til amortiseret kost-
pris.

Periodeafgreens-  Svarer til posteniregnskabet ekskl. skyldigerenteri  Bestar hovedsageligt af skyldige renter 1 swap-aftaler.
ningsposter for swap-aftaler og bestar primeert at forudbetalte pree= Disse opgeres ved dagsveerdi som finansielle instru-

forpligtelser mier og skyldigrente vedr. den supplerende kapital. Mmenter ogindregnes efter samme princip som disse
fra risikoovertagelse pa handelsdagen og ikke fra af-

regningsdato.

Ansvarliglaneka- Som regnskabets veerdianseettelsesmetode. Males til amortiseret kostpris suppleret af dagsveer-
pital dien for hedging af renterisiko, som udgeres af deriva-
ter.

Tabel D.3.1: Forskelle mellem vaerdianszettelse til solvensformal i forhold til veerdianseettelsen iregnskab

D.4 Alternative vaerdianseaettelsesmetoder

Hovedparten af Danicas investeringsaktiver vaerdianseaettes til dagsvaerdibaseret pé noterede priser pa
aktive markeder. For unoterede investeringer anvendes alternative veerdiansaettelsesmetoder, hvilket
fremgar af note 24 i arsrapporten for 2024 for Danica koncernen.

Veerdianseettelsen af de unoterede investeringer sker i henhold til koncernens underliggende
forretningsgange og veerdiansaettelsespolitikker pd omradet. Veerdianseettelsen sker efter en pa
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investeringstidspunktet fastlagt metode ogvaesentlige eendringeribade veerdier ogmetoder og modeler
godkendes altid af Danicas Veerdiansasttelseskomitée.

Veerdianseettelsesprocessen i Danica skelner mellem fondsinvesteringer, hvor Danica modtager
rapporteringoginput til vaerdianseettelsefra en ekstern manager, og direkte investeringer, hvor Danica
anvender interne modeller til veerdianseettelsen.

Veaerdiansezettelse af fondsinvesteringer

Udgangspunktet for veerdiansaettelsen er den regnskabsrapportering fra fondens manager [NAV-
rapportering), som Danicai de fleste tilfeelde modtager hvert kvartal eller hver maned. Danica kan kun
foretage en korrektion af de modtagneinput, hvis dette godkendes af Danicas veerdianseasttelseskomité.

| perioden mellem modtagelsen af to NAV-rapporteringer tillaegges eller fratraekkes de lebende cash
flows 1 veerdianseettelsen. Herudover kan veerdianseettelsen korrigeres via Danicas
gruppejusteringsmodel.

Gruppejusteringsmodellen anvender felgende input til beregning af det lebende afkast:

e Investeringer tilknyttes en sektor, hvor der findes et indeks, som viser veerdien af bersnoterede
aktier tilknyttet sektoren. Sektorindeksets markedsafkast bruges som input til beregning af det
lebende afkast for fondsinvesteringerne. For "Private Equity” og "Infrastruktur”investeringer kan
der tilknyttes seerskilte sektorindeks til hver af de underliggende investeringer i fonden.

e (Gennemslagsfaktor der angiver, hvor stor en del af afkastet pade tilkoblede bersnoteredeindeks,
der tilleegges den enkelte investering. Gennemslagsfaktorerne er som udgangspunkt baseret pa
Danicas egne regressionsanalyser. | de tilfeelde, hvor der ikke kan foretages beregninger med
steerk statistisk signifikans, baseres gennemslagsfaktorerne pa eksternt beregnede data fra
internationale udbydere med adgang til store masngder af historiske data.

e Ud fra et veesentlighedsprincip har Danica fastsat en tesrskel for, hvornar der foretages en
korrektion. Det skal ses i sammenhang med, at modellen er forbundet med en vis usikkerhed.

e Effekten af en opdateret veerdianseettelse ved hjeelp af gruppejusteringsmodellen beregnes pa
daglig basis. Ved veesentlige markedsudsving kan effekten derfor straks inkludereside lebende
veerdiansaettelser. Der er samtidig fastsat en reguleer frekvens for, hvornar der som minimum
skal foretages korrektion af veerdianseettelserne.

Veerdiansazettelse af direkte investeringer
Ved veerdiansaettelse af direkteinvesteringer anvender Danica internt udviklet vaerdiansesettelsesmode,
hvor modellen vurderes fit-for-purposeiforhold til den enkelte investering.

Input tilveerdiansaettelsen kan variere mellem de enkelte investeringer, men vil normalt baseres paf.eks.
senest modtaget rapportering fra selskabet samt oplysninger om drift, kapitalstruktur, governance eller
andre selskabsspecifikke oplysninger.

Ved veerdianseettelse af direkte geeldsinstrumenter fortages desuden en kreditvurdering baseret pa
virksomhedens seneste rapportering, der sammenholdes med en meget stor population af selskaber
inden for f.eks. samme branche. Kreditvurderingen foretages via et anerkendt eksternt kreditinstitut, der
kreditvurderer tusindvis af selskaber, og herved har et meget omfangsrigt datagrundlag at basere
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analyserne pa. Kreditvurderingen anvendesbl.a. tilat vurdere de gaeldende markedsspreads som udtryk
for aktuelle risikopreemier samt til at opdatere den enkelte investerings afkastkrav.

Efterprevning af historiske veerdiansaettelser via backtest

Pa kvartalsvis basis foretages der backtest af de historiske veerdianseaettelser for fondsinvesteringerne.
Danicas veerdianseettelsesmodeller og principper bliver som minimum arligt gennemgéet og valideret
eller tilpasset af Veerdiansaettelseskomitéen.

Backtest af veerdianseettelsen af de direkte investeringer er ikke mulig i samme grad, idet der ikke
modtages nogen egentlig eksternt udarbejdet veerdianseasttelse som ved fondsinvesteringer. Der
anvendesdogviden om Danicas egne transaktioner samt offentligt kendte transaktioner til vurdering af,
om niveauet for Danicas veerdiansaettelser pa lignende aktiver, ligger pa et rimeligt niveau.

D.5 Andre oplysninger
Der er ikke yderligere veesentlige oplysninger om veerdiansasttelsen af aktiver og passiver til solvensfor-
mal end dem, der fremgar af de foregadende afsnit.
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Kapitel E - Kapitalstyring

| dette kapitel beskrives kapitalgrundlaget samt solvenskapitalkrav. Som det fremgér af afsnit B.3 ogka-
pital C, s& opgeres solvenskapitalkravet i Danica ved brug af Solvens |l standardformlen.

E.1 Kapitalgrundlag

Politikker og processer m.v. til forvaltning af selskabets kapitalgrundlag

Danica harfokus paat sikre, at kapitalgrundlaget er tilstraskkeligt til at deskke de risici, som kan forventes
ved selskabets fortsatte drift ogud fra den valgte strategi. Bestyrelsen fastleegger pa baggrund heraf
rammer for den nedvendige solvensmaessige overdaskning og den enskede klassifikation af kapitalgrund-
laget opdelt i tiers. Betingelserne for tiers skal vaere til stede pa alle tidspunkter, og egenkapitalen skal
veere til fuld disposition og ubeheeftet for at sikre dens effektivitet som stetteberettiget kapital.

Danicas kapitalplan fastleegger de neermere retningslinjer for den kapital, som vurderes tilstraekkelig til i
relevante scenarier at understette den forretningsmasssige udvikling. Kapitalgrundlaget skal sikre, at Da-
nica har en tilstraekkelig kapital til at understette forretningsstrategien og den forretningsmaessige ud-
vikling i den strategiske planlaegningsperiode frem til og med 2028.

Bestyrelsen i Danica har bl.a. besluttet,

e atdet anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet, mindst skal udgere 150%
af solvenskapitalkravet.

e at det anerkendte kapitalgrundlag til daekning af solvenskapitalkravet fratrukket solvenskapital-
kravet skal udgere minimum 8,0 mia. kr.

e at kapitalnedplanen skalivaerkseettes, hvis det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvens-
kapitalkravet, udger mindre end 130%.

Bestyrelsen har herudover fastlagt risikotolerancer for Danicas forskellige risikokategorier. Bestyrelsen
skal orienteres, hvis tolerancerne overskrides. Udviklingen i kapitalgrundlaget og solvenskapitalkravet
samt overholdelsen af bestyrelsens overordnede risikotolerancer overvages pa daglig basis.

Danica har etableret forretningsgange, derlever op til kravene i bekendtgerelse om ledelse og styring af
forsikringsselskaber hhv.lov om finansiel virksomhed. Disse omhandler bl.a. god administrativ- og regn-
skabsmeessig praksis, skriftlige forretningsgange paalle vaesentlige omrader, interne kontrolprocedurer
og procedurer for funktionsadskillelse samt tilstedevasrelsen af de nedvendige ressourcer.
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Kapitalgrundlaget
Nedenstaende tabel viser kapitalgrundlaget for Danica pr. 31. december 2024.

Kapitalgrundlag (mio. kr.) 31.12.2024 31.12.2023

Egenkapital 20,435 20,525 -90
Forskellei veerdianseettelse mellemregnskab og Solvens-II 10,008 8,869 1,140
Foreslaet udbytte -1,051 -1,141 90
Ansvarligtlan (Tier 2) 3,688 3,600 88
Kapitalgrundlagi alt 33,081 31,852 1,229
Tier 1 29,393 28,253 1,140
Tier 2 3,688 3,600 88
Tier 3

Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 33,081 31,852 1,229
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 30,805 29,598 1,207

Tabel E.1.1: Kapitalgrundlaget i Danica

Kapitalgrundlaget i Danica har en simpel struktur uden anvendelse af Tier 3 kapitalelementer:

e Den veesentligste del af kapitalgrundlaget bestar af Danicas egenkapital, som ultimo 2024 ud-
gjiorde 20,4 mia. kr.

e Forskelleiveerdiansasttelse mellem regnskabsbalancen og solvensbalancen bestar primeert af
o forventet fremtidigt overskud, der indregnes som en del af kapitalgrundlaget
o immaterielle aktiver som ikke kan indregnes i kapitalgrundlaget
o forskelleiprincipperne for opgerelse af risikomargen mellem solvens og regnskab
o udskudte skatteeffekter ifm. opgerelsen af ovenstéende.
Forskellen i veerdianseaettelse udgjorde 10,0 mia. kr. pr.31. december 2024 mod 8,9 mia. kr. pr.
31. december 2023. £ndringen skyldes primeert, en stigning i forventet fremtidigt overskud
modsvaret af en stigning i risikomargen og udskudte skattepassiver pa solvensbalancen.
e Udbytte, somforventes udbetalt, fratraskkesikapitalgrundlaget. Pr. 31. december 2024 udgjorde
dette 1, mia. kr. svarende til &rets resultat efter skat.

e Etansvarligt 1an, derindgar som et Tier-2 kapitalelement. Lanet er udstedt af Danicaoger noteret
péa Irish Stock Exchange. Lanet blev optageti 2015 ogkan tidligst indfries i september 2025. De
neermere vilkar og betingelser fremgéar af note 21 i Danicas arsrapport for 2024.

Det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet i Danica udger 33,1 mia. kr. svarende
til det samlede kapitalgrundlag. Det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkravet
udger 30,8 mia. kr. Forskellen mellem det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet
og minimumskapitalkravet skyldes, at Tier-2 lanet ikke kan indregnes fuldt ud til deekning af minimums-
kapitalkravet.

Danicas kapitalnedplan beskriver bl.a. muligheden for at udstede yderligere lanekapital. Ansvarlige 1an
kan kunindregnesi det anerkendte kapitalgrundlaget til deekning af solvenskapitalkravet og minimums-
kapitalkravet indenfor de greenser, der er fastlagt i Solvens Il reguleringen.

Danica har ikke supplerende kapital, avrig efterstillet geeld eller kapitalgrundlagselementer, som er un-
derlagt overgangsbestemmelser.
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E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav
Nedenstaende tabel viser solvens- og minimumskapitalkravet pr. 31. december 2024 i Danica.

Solvenskapitalkrav og solvensdaskning (mio. kr.) 31.12.2024 31.12.2023

Markedsrisiko 22,944 24,265 -1,320
Modpartsrisiko 522 711 -188
Livsforsikringsrisiko 6,760 6,916 -156
Sygeforsikringsrisiko 3,518 3,089 430
Diversifikation -6,851 -6,858 6
Primeert solvenskapitalkrav 26,894 28,123 -1,229
Operationel risiko 793 794 -2
Tabsabsorberende evne af de forsikringsmeessige henseettelser -7,797 -9,095 1,298
Tabsabsorberende evne af de udskudte skatter -3,884 -1,084 -2,800
Solvenskapitalkrav 16,005 18,738 -2,733
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 33,081 31,852 1,229
Deekningsgrad i forhold til solvenskapitalkravet 207% 170% 37%
Nominel overdsekning 17,076 13114 3962
Minimumskapitalkrav 7,060 6,725 335
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 30,805 29,598 1,207
Deekningsgrad i forhold til minimumskapitalkravet 436% 440% -4%

bel E.2.1: Solvens - og minimumskapitalkrav i Danica

Danica har en betryggende deekningsgrad, der veesentligt overstiger de minimumsgrasnser, bestyrelsen
har fastsat.

Solvenskapitalkrav

Solvenskapitalkravet er opgjort ved brug af de moduler, som er fastlagt i Solvens |l reguleringen, og som
er illustreret i figur C.0.2. | tabellen ovenfor fremgér solvenskapitalkravet for de overordnede moduler.
Danicas solvenskapitalkrav er faldet 2,7 mia. kr. fra 31. december 2023 til 31. december 2024. Den
veesentligste arsag til eendringen i solvenskapitalkravet skyldes en eendret metode for, hvorledes den
tabsabsorberende effekt fra udskudte skatter kan indregnes i solvenskapitalkravet.

Forenklede metoder

I henhold til Solvens |l reguleringen er der visse muligheder for at benytte forenklede beregningsmetoder.
Med baggrund i arten, omfanget og kompleksiteten af Danicas risici, har bestyrelsen i den arlige vurde-
ring af egen risiko ogsolvensbesluttet at anvende forenklede beregninger pafelgende omréder, som alle
er omfattet af Solvens Il reguleringen:

e Ved beregning af omkostningsrisici for livsforsikringer (jf. artikel 94).

e Ved beregning af livsforsikringskatastroferisici (jf. artikel 96).

e Ved beregning af omkostningsrisici for sygeforsikring (jf. artikel 101).

o Ved beregning af den risikotilpassede veerdi af sikkerhedsstillelse i modpartsrisici, idet den risi-
kotilpassede vaerdi, som sikkerhederindgar med, er baseret pa fast nedskrivning (jf. artikel 112).

e Ved beregning af solvenskapitalkravet for policer, som daekkesvia Forenede Gruppeliv, benyttes
forenklede beregninger pa modulerne for dedelighedsrisici (jf. artikel 91), invaliditets- og syg-
domsrisici (jf. artikel 93), omkostningsrisici (jf. artikel 94), livsforsikringskatastroferisici (jf. artikel
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96), invaliditetsrisici for indkomstsikring (jf. artikel 100) og sygeforsikringsomkostningsrisici (jf.
artikel 101).

Danica anvender ikke selskabsspecifikke parametre.

Udskudte skatters tabsabsorberende evne

| forbindelse med opgerelsen af solvenskapitalkravet tager Danicahejdefor den tabsabsorberende effekt
fra udskudte skatteaktiver, der opstariforbindelse med det samlede tab i solvensscenariet. Effekten er
angivet som "Tabsabsorberende evne af de udskudte skatter” i tabel E.2.1 ovenfor.

Foratindregne deudskudte skatters absorberende evneisolvenskapitalkravet skal det sandsynliggeres,
at det teoretiske skatteaktiv kan udnyttes efter solvensscenariet, er indtruffet, enten ved fremtidige po-
sitive resultater eller ved nettofisering mod eksisterende udskudte skattepassiver.

P& baggrund af solvenskapitalkravet, metodeasndringen og den forventede indtjening i den strategiske
planlaegningsperiode fer og efter solvensscenariet, opger Danica den mulige justering for de udskudte
skattersabsorberende evnetil 3,9 mia. kr.pr.31. december 2024 sammenlignet med 1,1 mia. kr. pr. 31.
december 2023.

Minimumssolvenskapitalkrav

Danicas minimumskapitalkrav udger 7,0 mia. kr. pr. 31. december 2024, jf. tabel E.2.1 ovenfor. Mini
mumskapitalkravet svarer til det lineaere minimumskapitalkrav, idet det lineaere minimumskapitalkrav
ligger i korridoren 25% til 45% af solvenskapitalkravet.

Minimumskapitalkrav (mio. kr.) 31.12.2024 31.12.2023 Parametre
Linesert minimumskapitalkrav 7,060 6,725
Solvenskapitalkrav 16,005 18,738
Minimuskapitalkravetialt 7,060 6,725
Minimumskapitalkravet vedr. skadesforsikring
Udgift til Teegebehandling, henseettelser 435 409 4.7%
Udgift til leegebehandling, preemier 575 523 4.7%
Minimumskapitalkravet vedr. livsforsikring
Garanterede ydelser vedr.livsforsikring med gevinstandele 101,758 108,129 3.7%
Fremtidige diskretioneere ydelser vedr.livsforsikring med gevinstandele 12,010 13,320 -5.2%
Garanterede ydelser vedr. unit-link 333,130 281,255 0.7%
Garanterede ydelser vedr. anden livsforsikring 18,649 18,592 2.1%
Risikosum 1,641,050 1,448,658 0.07%

Tabel E.2.2: Specifikation af Danicas minimumskapitalkrav

E.3 Anvendelse af delmodulet for lebetidsbaserede aktierisici til beregningen af

solvenskapitalkravet
Danica anvenderikke muligheden for at omregne aktierisici til en obligationslignende afkast og risikopro-
fil, der matcher pensionsforpligtelserne.
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E.4 Forskelle mellem standardformilen og en intern model

Solvenskapitalkravet for Danicaer opgjort ved brug af standardformlen. | forbindelse med Danicas sene-
ste vurdering af egen risiko og solvens er det vurderet, at standardformlen overordnet set giver et retvi-
sende billede af Danicas tabseksponeringi et 200 ars scenarie nar der tagets hejdefor forretningsmo-
dellen, strategien og risikoprofilen.

E.5 Manglende overholdelse af minimumssolvenskapitalkravet og manglende
overholdelse af solvenskapitalkravet

Danica har overholdt reglerne for sterrelsen af solvenskapitalkravet og minimumssolvenskapitalkravet i

rapporteringsperioden. Det er forventningen, at kravene til bade solvenskapitalkravet og minimumssol-
venskapitalkravet ogséa vil kunne overholdes i den strategiske planleegningsperiode.

E.6 Andre oplysninger

Der er ikke andre veesentlige oplysninger om Danicas kapitalstyring.

54



Bilag 1: QRT skemaer
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DISPLAYED CURRENCY Danish DKK
Closingdate:31/12/2024, published on: 04/04/2025 08:05:17

LEGAL NAME : Danica Pension (044)

Balance sheet

$.02.01.01.01

Assets

Goodwill

Deferred acquisition costs

Intangible assets

Solvency Il value

coo10

Deferred tax assets

Pension benefit surplus

Property, plant & equipment held for own use

396,875,627.46

Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts)

297,419,534,180.44

Property (other than for own use)

13,547,286,593.36

Holdings in related undertakings, including participations

5,393,916,535.02

Equities

24,676,065,728.30

Equities -listed

8,939,292,525.98

Equities - unlisted

15,736,773,202.32

Bonds

121,568,462,868.69

Government Bonds

38,974,764,150.13

Corporate Bonds

82,524,131,799.36

Structured notes

6,338,417.02

Collateralised securities.

63,228,502.18

Collective Investments Undertakings

6,658,655,109.95

Derivatives

99,855,859,727.11

Deposits other than cash equivalents

25,719,287,618.01

Other investments

Assets held for index-linked and unit-linked contracts

355,452,180,949.56

Loans and mortgages

683,387,357.98

Loans on policies

Loans and mortgages to individuals

Other loans and mortgages

683,387,357.98

Reinsurance recoverables from:

203,512,865.00

Non-life and health similar to non-life

0.00

Non-life excluding health

Health similar to non-life

Life and health similar to life, excluding health and index-linked and unit-linked

203,458,852.00

Health similar to life

156,812,392.00

Life excluding health and index-linked and unit-linked

46,646,460.00

Life index-linked and unit-linked

54,013.00

Deposits to cedants

Insurance and intermediaries receivables

639,930,594.00

Reinsurance receivables

Receivables (trade, not insurance)

932,336,520.00

Own shares (held directly)

Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in

Cash and cash equivalents

2,277,503,941.40

Any other assets, not elsewhere shown

1,784,568,704.00

Total assets

659,789,830,739.84

Liabil

es

Technical provisions —non-life

436,567,887.00

Technical provisions —non-life (excluding health)

0.00

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate

Risk margin

Technical provisions - health (similar to non-life)

436,567,887.00

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate

434,771,552.00

Risk margin

1,796,335.00

Technical provisions - life ingindex-linked and unit-linked)

135,366,825,724.00

Technical provisions - health (similar to life)

15,765,764,491.00

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate

14,444,203,851.00

Risk margin

1,321,560,640.00

Technical provisions —life (excluding health and index-linked and unit-linked)

119,601,061,233.00

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate

118,175,671,450.00

Risk margin

1,425,389,783.00

Technical provisions —index-linked and unit-linked

333,965,060,992.00

Technical provisions calculated as a whole

Best Estimate

333,130,461,060.00

Risk margin

834,599,932.00
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DISPLAY ED CURRENCY Danish DKK
Closing date: 31/12/2024 , published on: 04/04/2025 08:07:39
LEGAL NAME : Danica Pension (044)

Premiums, claims and expenses by line of business

Non-Life (direct business/accepted proportional reinsurance and accepted non-proportional reinsurance)

$.05.01.01.01

Line of Business for: non-life insurance and reinsurance obligations (direct business and accepted proportional reinsurance)

Line of business for: accepted non-proportional reinsurance

Fire and other

Medical Income Workers' Motor vehicle Marine, aviation R Credit and
Other motor damage to General liability Legal expenses Miscellaneous
expense protection compensation liability and transport suretyship Assistance
. insurance property insurance > insurance financial loss
insurance insurance insurance insurance insurance insurance insurance

Premiums written

Gross - Direct Business

575,197,585.00[

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Marine, aviation,

frats transport

Casualty Property

Total

575,197,585.00)

Net

575,197,585.00]

575,197,585.00)

Premiums earned

Gross - Direct Business

630,683,129.00]

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

630,683,129.00

Net
Claims incurred

630,683,129.00]

630,683,129.00

Gross - Direct Business

797,374,454.00]

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

797,374,454.00)

Net

797,374,454.00

797,374,454.00)

Expenses incurred

Administrative expenses.

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Investment management expenses

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Claims management expenses

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Acquisition expenses

Gross - Direct Business

Gross - Proportional reinsurance accepted
Gross - Non-proportional reinsurance accepted
Reinsurers' share

Net

Overhead expenses

Gross - Direct Business R1010 [ [ [ | | I T T T T I
Gross - Proportional reinsurance accepted R1020
Gross - Non-proportional reinsurance accepted R1030
Reinsurers' share R1040
Net R1100
Balance - other technical expenses/income R1210
Total technical expenses. R1300
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DISPLAY ED CURRENCY Danish DKK

Closing date: 31/12/2024 , published on: 04/04/2025 08:07:39

LEGAL NAME : Danica Pension (044)

|Premiums, claims and expenses by line of business

Life
S.05.01.01.02

Line of Business for: life insurance obligations

Life reinsurance obligations

Premiums written

Gross

Annuities
stemming from
Annuities g
. non-life
stemming from .
N insurance
non-life
B . . contracts and
Insurance with [Index-linked and . insurance X
Health ) . Other life relating to Health . .
. profit unit-linked R contracts and X . Life reinsurance
insurance o X insurance X insurance reinsurance
participation insurance relating to L
obligations
health
. other than
insurance
L health

obligations .

insurance

Total

Reinsurers' share

Net

Premiums earned

Gross

Reinsurers' share

Net

Claims incurred

Gross

Reinsurers' share

Net

Expenses incurred

Administrative expenses

Gross

Reinsurers' share

Net

Investment management expenses

Gross

Reinsurers' share

Net

Claims management expenses

1,427,960,267.00| 3,046,100,948.00| 38,568,562,397.00 25,285,925.00 43,067,909,537.00
47,702,088.00 20,744,261.00 10,964,171.00 79,410,520.00]
1,380,258,179.00| 3,025,356,687.00| 38,557,598,226.00 25,285,925.00 42,988,499,017.00
1,489,229,317.00| 3,046,100,948.00| 38,568,562,397.00 25,285,925.00 43,129,178,587.00
47,702,088.00 20,744,261.00 10,964,171.00 79,410,520.00)
1,441,527,229.00| 3,025,356,687.00) 38,557,598,226.00 25,285,925.00 43,049,768,067.00
2,281,722,926.00|13,016,534,841.00( 23,666,334,152.00 519,570,108.00 39,484,162,027.00
49,175,654.00 -11,508,538.00 -3,876,567.00 33,790,549.00
2,232,547,272.00| 13,028,043,379.00( 23,670,210,719.00 519,570,108.00 39,450,371,478.00
262,436,120.00|  979,888,536.00| 1,432,006,830.00 17,637,787.00 2,691,969,273.00
79,720,924.00 595,874,785.00 389,804,377.00 5,347,054.00 1,070,747,140.00
79,720,924.00 595,874,785.00 389,804,377.00 5,347,054.00 1,070,747,140.00
39,136,193.00f  321,683,656.00 699,775,425.00 12,290,733.00 1,072,886,007.00
39,136,193.00  321,683,656.00 699,775,425.00 12,290,733.00 1,072,886,007.00

Gross

Reinsurers' share

88,647,105.00

88,647,105.00)

Net

Acquisition expenses

88,647,105.00

88,647,105.00)

Gross

Reinsurers' share

54,931,898.00

62,330,095.00

342,427,028.00

459,689,021.00

Net

Overhead expenses

54,931,898.00

62,330,095.00

342,427,028.00

459,689,021.00]

Gross

Reinsurers' share

Net

Balance - other technical expenses/income

Total technical expenses

Total amount of surrenders

2,848,306,010.00

20,493,081,836.00

2,691,969,273.00

23,341,387,846.00)




DISPLAYED CURRENCY Danish DKK
Closing date: 31/12/2024, published on: 04/04/2025 08:08:06
LEGAL NAME : Danica Pension (044)

Life and Health SLT Technical Provisions

$.12.01.01

Index-linked and unit-linked insurance

Other life insurance

Insurance with profit
participation

Technical provisions calculated as awhole

Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for expected losses
dueto ty default associated to TP calculated as a whole

Technical provisions calculated as a sum of BE and RM

Contracts with
options or
guarantees

€0060

Contractswith | relatingto
optionsor
guarantees obligation

Annuities
stemming
from non-life

insurance
contractsand

Total (Life other than

N health insurance, incl.
insurance

other than

insurance

Unit-Linked)

Health insurance (direct business)

Contractswith
options or
guarantees

Contracts without
optionsand
guarantees

Annuities
stemming from

on-life insurance

contractsand
relating to health
insurance
obligations

0190

Total (Health similar

tolife insurance)

0210

Best Estimate

Gross Best Estimate

113,814,097,230.00

Total recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re before the adjustment for expected
losses due to counterparty default

38,263,471,416.00

4,361,574,220.00

Recoverables from reinsurance (except SPV and Finite Re) before adjustment for expected

losses
Recoverables from SPV before adjustment for expected losses
Recoverablesfrom Finite Re bef for expected losses

Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for expected
losses due to counterparty default

46,646,460.00

Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re

-149,916.00

0.00

113,767,450,770.00

Risk Margin

1,292,896,590.00 834,599,932.00

Amount of the transitional on Technical Provisions

Technical Provisions calculated as a whole

Best estimate

Risk margin

Technical provisions - total

115,106,993,820.00 [ 333,965,060,992.00

Technical and Finite Re - total

115,060,347,360.00 [ 333,965,006,979.00

Best Estimate of products with asurrender option

113,814,097,230.00) 333,130,461,060.00

Gross BE for Cash flow

38,263,621,332.00
132,493,193.00

4,494,067,413.00
4,494,067,413.00
4,361,574,220.00

4,361,574,220.00

2,259,989,715.00

14,444,203,851.00

14,444,203,851.00

156,812,392.00

156,812,392.00|

14,287,391,459.00

14,287,391,459.00

1,321,560,640.00

1,321,560,640.00]

453,566,122,225.00

15,765,764,491.00

453,519,421,752.00

15,765,764,491.00

15,608,952,099.00

451,306,132,510.00

15,608,952,099.00

14,444,203,851.00

- 14,444,203,851.00

Cash out-flows

Future guaranteed and discretionary benefits

329,563,160,297.74

Future guaranteed benefits

103,737,709,795.29

Future discretionary benefits

10,390,328,559.94

Future expenses and other cash out-flows,

3,494,862,078.07|  3,567,300,762.26

Cash in-flows

Future premiums

3,808,803,203.31 0.00

Other cash in-flows

Percentage of gross Best Estimate calculated using approximations

0.0000 0.0000

Surrender value

55,210,728,690.00 [ 290,220,124,504.00

B imate subject to of the interest rate

Technical provisions without transitional on interest rate

Best estimate subject to volatility adjustment

113,814,097,230.00| 333,130,461,060.00

Technical provisions without volatility adjustment and without others transitional measures

115,692,740,168.00| 333,979,920,032.00

subject to matching

Technical provisions without matchingadjustment and without all the others

Expected i in future premi )

162,959,039.90

4,362,780,134.40

23,722,109.82
24,928,024.22

0.0000
37,288,796.00
4,361,574,220.00
4,544,577,118.00

448,053,978,787.37

103,737,709,795.29
10,390,328,559.94

7,085,884,950.15

16,816,043,236.58

16,816,043,236.58

3,833,731,227.53]

2,371,839,385.58

345,468,141,990.00

[ 2,371,839,385.58

451,306,132,510.00

14,444,203,851.00

454,217,237,318.00

14,444,203,851.00

15,950,154,704.00

15,950,154,704.00

162,959,039.90
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[Non-Life Technical Provisions

$.17.01.01

Technical provisions calculated as awhole.

Segmentation for:

accepted non-proportional reinsurance:

Total Non-Life

Medical expense
insurance

Income

protection

insurance
0030

Workers'

compensatio

n insurance
0040

Other motor
insurance

€0060

Marine,

aviation and
transport
0070

Fire and
other
damage to
0080

General
liability
insurance
€000

Creditand
suretyship
insurance

Assistance

0120

[Miscellaneou
sfinancial

[SFEN

Direct business

Accepted proportional reinsurance business

Accepted non-proportional reinsurance

Total and Fir

Re after the adi for
to TP calculated asa whole

Non-

Non-

Non Non- obligation

health

casualty

marine,

Technical provisions calculated as a sum of BE and RM

Best estimate

Premium provisions

Gross - Total

R0060

66,643,318.00]

Gross -direct business

R0070

Gross -accepted proportional reinsurance business

R0080

Gross -accepted non-proportional reinsurance business

RO090

66,643,318.00]

66,643,318.00|
66,643,318.00

0.00

Claims provisions

Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re before
R0100 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
the for expected losses due to counterparty default
( SPVand
before adjustment for expected losses RO110 0ey
Recoverables from SPV before adjustment for expected losses R0120 0.00}
B Jor expected losses RO130 0.00)
Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment
R0140 0.00}
for expected losses due to counterparty default
Net Best Estimate of Premium Provisions RO150 66,643,318.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00]  66,643,318.00

Gross - Total

RO160

368,128,234.00]

Gross -direct business

RO170

Gross -accepted proportional reinsurance business

R0180

Gross -accepted non-proportional reinsurance business

RO190

Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re before the

368,128,234.00|

368,128,234.00]
368,128,234.00

0.00]

for expected losses due to counterparty default R0200 0 0] 000 0] ey
( SPVand.
before adjustment for expected losses R0210 0ey
Recoverables from SPV before adjustment for expected losses R0220 0.00}
Jor expected losses R0230 0.00)
Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re after the
adjustment for expected losses due to counterparty default 200l
Net Best Estimate of Claims Provisions 368,128,234.00 0.00 0.00 0.00 0.00| 368,128,234.00|
Total Best estimate - gross 434,771,552.00 0.00 0.00 0.00 0.00] 434,771,552.00
Total Best estimate - net 434,771,552.00 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00! 0.00 0.00| 434,771,552.00
Risk margin 1,796,335.00 1,796,335.00
Amount of the transitional on Technical Provisions
TP asawhole [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ 0.00)
Best estimate I [ I [ | [ [ [ | [ | [ | [ 0.00)
Rikmarshn [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ 0.00
Technical provisions - total
Technical provisions -total 436,567,887.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00] 436,567,887.00
Recoverable from reinsurance contract/sPV and Finite Re after the adjustment for
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00}
expected losses due to counterparty default -total
Technical provisions minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re-total 436,567,887.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00! 0.00 0.00| 436,567,887.00

Premium provisions - Total number of homogeneous risk groups

Claims provisions - Total number of homogeneous risk groups

Cash-flows of thy of Premium

Cash out-flows

Future benefits and claims

1,117,304,519.37]

[

| [1117,304519.37

Future expenses and other cash-out flows

[ [ 0.00)

Cash in-flows

Cash in-flows

Future premiums

1,050,661,201.37]

I [1,050,661,201.37

Other cash-in flows (incl. Recoverable from salvages and subrogations)

[ | 0.00)

Cash-flows of the Best estimate of Claims Proy

ions (Gross)

Cash out-flows

Future benefits and claims

368,128,234.00

w 128,234.00]
[

Future expenses and other cash-out flows | | | | | | | | | | | | | | 0.00)
Cashin-flows

Future premiums 0.00 0.00|

Other cash-in flows (incl. Recoverable from salvages and subrogations) 0.00|

0.0000 0.0000]

Best estimate subject to transitional of the interest rate 0.00|

Technical provisions without transitional on interest rate 0.00|

Best estimate subject to volatility adjustment

434,771,552.00

434,771,552.00)

Technical provisions without volatility adjustment and without others transitional
measures

436,617,681.33

436,617,681.33

Expected profits included in future premiums (EPIFP)

0.00
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Impact of long term guarantees measures and transitionals

S.22.01.01.01

Technical provisions

Basic own funds

Amount with Long
Term Guarantee
measures and

Impact of the LTG measures and transitionals (Step-by-step approach)

Impact of transitional

Impact of transitional

Impact of volatility

Impact of matching

Impact of all LTG
measures and

Excess of assets over liabilities

Restricted own funds due to ring-fencing and matching portfolio

Eligible own funds to meet Solvency Capital Requirement

Tier1

Tier2

Tier 3

Solvency Capital Requirement

Eligible own funds to meet Minimum Capital Requirement

Minimum Capital Requirement

transitionals on technical provisions oninterest rate adjustment set to zero | adjustment set to zero transitionals
Coo010 C0030 C0050 C0070 C0090 C0100

469,768,454,603.00 0.00 0.00 835,555,097.51 0.00 835,555,097.51
33,081,273,157.94 0.00 0.00 -679,582,312.97 0.00 -679,582,312.97
30,444,035,079.94 0.00 0.00 -679,582,312.97 0.00 -679,582,312.97
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
33,081,273,157.94 0.00 0.00 -679,582,312.97 0.00 -679,582,312.97
29,392,929,079.94 0.00 0.00 -679,582,312.97 0.00 -679,582,312.97
3,688,344,078.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
16,005,237,030.85 0.00 0.00 590,982,290.41 0.00 590,982,290.41
30,804,983,381.88 0.00 0.00 -665,898,740.86 0.00 -665,898,740.86
7,060,271,509.71 0.00 0.00 68,417,860.56 0.00 68,417,860.56
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Own funds

$.23.01.01

Total Tier 1 -unrestricted Tier 1 -restricted

Basic own funds before deduction for participationsin other financial sector as foreseen in article 68 of Delegated Regulation 2015/35
Ordinary share capital (gross of own shares) 1,101,000,000.00 1,101,000,000.00
Share premium account related to ordinary share capital 0.00
Initial funds, members' contributions or the equivalent basic own - fund item for

mutual and mutual-type undertakings
Subordinated mutual member accounts

0.00

surplus funds

Preference shares

Tier2

e e T e e ereneaehares oo

Reconciliation reserve 28,291,929,079.94 28,291,929,079.94
Subordinated liabilities 3,688,344,078.00
An amount equal to the value of net deferred tax assets ”

Other own fund items approved by the supervisory authority as basic own funds
not specified above

RO180 0.00

Own funds from the financial statements that should not be represented by the reconciliation reserve and do not meet the criteria to be classified as Solvency Il own funds

Own funds from the financial statements that should not be represented by the
reconciliation reserve and do not meet the criteria to be classified as Solvency Il R0220
own funds

Deductions

[

Deductions for participations in financial and credit institutions R0230 0.00] | |
Total basic own funds after deductions R0290 33,081,273,157.94| 29,392,929,079.94| 0.00]

Ancillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital callable on demand

Unpaid and uncalled initial funds, members' contributions or the equivalent
basic own fund item for mutual and mutual - type undertakings, callable on
demand

Unpaid and uncalled preference shares callable on demand

Alegally binding commitment to subscribe and pay for subordinated liabilities on
demand

Letters of credit and guarantees under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC

Letters of credit and guarantees other than under Article 96(2) of the Directive
2009/138/EC

Supplementary members calls under first subparagraph of Article 96(3) of the

Directive 2009/138/EC

Supplementary members calls - other than under first subparagraph of Article
96(3) of the Directive 2009/138/EC

Other ancillary own funds

Total ancillary own funds

Available and eligible own funds

Total available own funds to meet the SCR R0500 33,081,273,157.94 29,392,929,079.94 0.00 3,688,344,078.00
Total available own funds to meet the MCR RO510 33,081,273,157.94 29,392,929,079.94 0.00 3,688,344,078.00
Total eligible own funds to meet the SCR R0540 33,081,273,157.94 29,392,929,079.94 0.00 3,688,344,078.00
Total eligible own funds to meet the MCR RO550 30,804,983,381.88 29,392,929,079.94 0.00 1,412,054,301.94
SCR R0580 16,005,237,030.85
MCR 7,060,271,509.71
Ratio of Eligible own funds to SCR 2.0669
Ratio of Eligible own funds to MCR 4.3631
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S.23.01.01 - 02
Own Funds

C0060

Reconciliation reserve

Excess of assets over liabilities

Own shares (held directly and indirectly)

Foreseeable dividends, distributions and charges

Other basic own fund items

Adjustment for restricted own fund items in respect of ring fenced funds due to
ring fencing

Reconciliation reserve

Expected profits

Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Life business

Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Non-life business

Total Expected profitsincluded in future premiums (EPIFP)

30,444,035,080

1,051,106,000
1,101,000,000

28,291,929,080

162,959,040

162,959,040
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|So|vency Capital Requirement - for undertakings on Standard Formula

$.25.01.01.01 - S.25.01.01.05

| Basic Solvency Capital Requirement

Market risk

Counterparty default risk

Life underw riting risk

Health underw riting risk

Non-life underw riting risk

Diversification

Intangible asset risk

Basic Solvency Capital Requirement

Calculation of Solvency Capital Requirement

Adjustment due to RFF/MAP nSCR aggregation

Operational risk

Loss-absorbing capacity of technical provisions

Loss-absorbing capacity of deferred taxes

Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive 2003/41/EC

Solvency capital requirement excluding capital add-on

Capital add-on already set

of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type a

of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type b

of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type ¢

of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type d

Solvency capital requirement

Other information on SCR

Capital requi for d based equity risk sub-moduk

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for remaining part

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for matching adjustment portfolios

Di effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

Method used to calculate the adjustment due to RFF/IMAP nSCR aggregation*

Net future discretionary benefits

Value

0100

Net solvency capital
requirement

Gross solvency capital
requirement

15,544,931,008.29 22,944,373,022.05

adjustments due to RFF
and Matching adjustments

Allocation from

portfolios

344,535,466.92 522,360,281.41
5,381,178,151.27 6,759,953,289.01
3,446,703,898.69 3,518,451,767.71
0.00 0.00
-5,620,564,695.69 -6,851,295,580.66
0.00 0.00
19,096,783,829.47 26,893,842,779.52

792,890,436.66
-7,797,058,950.05)
-3,884,437,235.28)

16,005,237,030.85

Approach based on average tax rate*

0.00

LACDT

16,005,237,030.85|

LAC DT justified by reversion of deferred tax liabilities

LAC DT justified by reference to probable future taxable economic profit

LAC DT justified by carry back, current year

LAC DT justified by carry back, future years

Maximum LAC DT

12,009,758,440.13]

C0109
*Approach based on average tax rate
1-Yes
2-No
3 - Not applicable as LAC DT is not used (in this case R0600 to
R0690 are not applicable)

LAC DT

C0130

-3,884,437,235.28
-3,884,437,235.28

-5,171,315,309.19f
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$.28.02.01
Minimum capital Requirement (Both life and non-life insurance activity)

MCR components

Linear formula component for non-life insurance and reinsurance obligations

MCR components
Non-life activities Life activities
MCR(NL, NL) Result MCR(NL, L)Result

47,468,549.50

Background information

Medical expense insurance and proportional reinsurance

Income protection insurance and proportional reinsurance

Workers'compensation insurance and proportional reinsurance

Motor vehicle liability insurance and proportional reinsurance

Other motor insurance and proportional reinsurance

Marine, aviation and transport insurance and proportional reinsurance

Fire and other damage to property insurance and proportional reinsurance

General liability insurance and proportional reinsurance

Creditand suretyship insurance and proportional reinsurance

Legal expenses insurance and proportional reinsurance

Assistance and proportional reinsurance

Miscellaneous financial loss insurance and proportional reinsurance

Non-proportional health reinsurance

Non-proportional casualty reinsurance

Non-proportional marine, aviation and transport reinsurance

Non-proportional property reinsurance

Linear formula for life i and

Linear formula for life i orrei e

Background

information

Non-life activities

Life activities

Net (of reinsurance/ SPV) best
estimate and TP calculated asa
whole

Net (of reinsurance) written
premiums in the last 12 months

434,771,553.00 575,197,585.39

Net (of rei /SPV) best

estimate and TP calculated asa
whole

Net (of rei written
premiums in the last 12 months

Non-life activities Life activities

MCR(L, NL) Result
(0] 0]

MCR(L, L) Result
0]
7,012,802,960.21

Total capital at risk for all life (re)insurance obligations

Obligations with profit participation - guaranteed benefits

Obligations with profit participation - future discretionary benefits

Index-linked and unit-linked insurance obligations

Other life (re)insurance and health (re)insurance obligations

Total capital at risk for all life (re)insurance obligations

Non-life activities

Life activities

Overall MCR calculation

Linear MCR

SCR

MCR cap

MCR floor

Combined MCR

Absolute floor of the MCR

Minimum Capital Requirement

Net (of reinsurance/SPV) best

B Net (of reinsurance/SPV) total
estimate and TP calculated asa

capital at risk

Net (of rei best
estimate provisions

whole

7,060,271,509.71
16,005,237,030.85
7,202,356,663.88
4,001,309,257.71

7,060,271,509.71
27,601,260.00
7,060,271,509.71

c0110

Notional non-life and life MCR calculation

Notional linear MCR

Notional SCR excluding add-on (annual or latest calculation)

Notional MCR cap

Notional MCR floor

Notional Combined MCR

Absolute floor of the notional MCR

Notional MCR

Non-life activities Life activities

47,468,549.50 7,012,802,960.21

107,608,522.60 15,897,628,508.25

48,423,835.17 7,153,932,828.71

26,902,130.65 3,974,407,127.06

47,468,549.50 7,012,802,960.21

18,649,500.00 27,601,260.00

47,468,549.50 7,012,802,960.21

Net (of rei V) total
capital at risk
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Bilag 2: Risikoeksponering og felsomhedsoplysninger
| nedenstaende tabel er der for Danica vist effekten pa kapitalgrundlaget, samt solvensdaskningen af isolerede andringer i for-
skellige risikokategorier jf. § 126 g, i lovom finansiel virksomhed. En beskrivelse af stressscenarierne pa de forskellige risikoka-

tegorier kan findes i bekendtgerelse om felsomhedsanalyser for gruppe 1-forsikringsselskaber.

Fglsomhedsoplysninger - Solvenskapitalkrav

SCR 125 pct. SCR 100 pct.
Stress Kapitalgrundlag Solvensdaekning Stress  Kapitalgrundlag Solvensdaekning
(Pct.) mio. kr. (Pct.) (Pct.) mio. kr. (Pct.)
Renterisici 2 32,735 197 2 32,735 197
Aktierisici 95 19,495 125 100 18,635 121
Ejendomsrisici 85 23,826 125 100 21,988 113
Kreditspaendsrisici:
Danske statsboligationer mv. 20 25,143 125 29 21,502 100
@vrige statsobligationer mv. 48 25,902 125 67 22,485 100
@vrige obligationer 73 24,560 125 100 20,897 102
Valutaspandsrisici:
usb 100 29,386 159 100 29,386 159
JPY 100 32,680 201 100 32,680 201
GBP 100 32,661 201 100 32,661 201
Modpartsrisici - 33,081 156 - - -
Levetidsrisici 62 29,574 125 71 27,696 100
Livsforsikringsoptionsrisici 599 29,456 155 599 29,456 155
Skadesforsikringskatastroferisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Fglsomhedsoplysninger - Minimumskapitalkrav
MCR 125 pct. MCR 100 pct.

Stress Kapitalgrundlag ~ Minimumsdaekning| Stress Kapitalgrundlag Minimumsdaekning

(Pct.) mio. kr. (Pct.) (Pct.) mio. kr. (Pct.)
Renterisici 2 30,365 461 2 30,365 461
Aktierisici 100 16,163 266 100 16,163 266
Ejendomsrisici 100 19,747 273 100 19,747 273
Kreditspaendsrisici:
Danske statsboligationer mv. 51 9,014 125 54 7,204 100
@vrige statsobligationer mv. 100 13,539 190 100 13,539 190
@vrige obligationer 100 18,646 259 100 18,646 259
Valutaspaendsrisici:
usD 100 27,045 401 100 27,045 401
JPY 100 30,395 433 100 30,395 433
GBP 100 30,382 431 100 30,382 431
Modpartsrisici
Levetidsrisici 100 19,843 150 100 19,843 150
Livsforsikringsoptionsrisici 599 27,308 405 599 27,308 405
Skadesforsikringskatastroferisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Udgangspunktet i ovenstdende tabel er et kapitalgrundlag pa4 33.081 mio. kr. og en solvensdaekning p& 207%. Bemeerk, at der
for kreditspaendsrisici er antaget et fald i obligationer uden en stigning i EIOPAs diskonteringsrentekurve eller volatilitets juste-
ringen (VA), som er et tillaeg til EIOPAs diskonteringskurve.
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