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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2025 for HF Forsikring G/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgivningens krav.
Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske
forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Holbak, den 25. marts 2026

Kim Nielsen Maja Nielsen
administrerende direktgr regnskabschef

Godkendt af bestyrelsen:

Leif Knud Madsen Kim Arvid Enemark Lars Rutkjeer Pedersen
formand neestformand
Jens Hagelund Erik Laurits Jensen Steen Juul

Torben Bjerregaard Kristensen



DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til repraesentantskabet i HF-Forsikring G/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for HF-Forsikring G/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025, der omfatter resultatopggrelse,
totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder oplysning om anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet

udarbejdes efter lov om forsikringsvirksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025 i overensstemmelse med lov om

forsikringsvirksomhed.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code), som gaelder ved revision af regnskaber for virksomheder af interesse for offentligheden, og de
yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark ved revision af regnskaber for virksomheder af interesse for offentligheden. Vi har
ligeledes opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

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

537/2014.

Valg af revisor

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for HF-Forsikring G/S den 24. april 2024 for regnskabsaret 2024. Vi er genvalgt arligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhangende opgaveperiode pa 2 ar frem til og med regnskabsaret 2025.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af arsregnskabet for
regnskabsaret 2025. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af arsregnskabet som helhed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af nedennzvnte forhold er beskrivelsen af,
hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhaeng.

Vi har opfyldt vores ansvar, som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet", herunder i relation til
nedennavnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning og udfgrelse af revisionshandlinger som reaktion
pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet. Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de
revisionshandlinger vi har udfgrt for at behandle nedennzevnte forhold, danner grundlag for vores konklusion om arsregnskabet som

Centrale forhold vedrgrende revisionen

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Madling af erstatningshensaettelser
Erstatningshensaettelser udggr 17,7 mio. kr. pr. 31. december 2025.

Erstatningshensattelser indebzerer vaesentlige ledelsesmaessige skgn,
omfattende forventede udbetalinger pa indtrufne skader vedrgrende
indevaerende og tidligere ar, savel kendte som ukendte skader (IBNR-
og IBNER-henszttelser).

Vi henviser til ledelsens beskrivelser i anvendt regnskabspraksis og
arsregnskabets note 20 om beskrivelse af usikkerheder og skgn for
maling af hensaettelserne.

Vores revisionshandlinger, der er udfgrt i samarbejde med vores
aktuaruddannede specialister, har blandt andet omfattet fglgende:

» Vurdering af design og test af operationel effektivitet af
ngglekontroller i processer for skadebehandling og henszettelser
vedrgrende anmeldte skader samt anvendte aktuarmaessige modeller
til opggrelse af IBNR- og IBNER-hensattelser

» Sammenholdelse af de anvendte data, metoder og antagelser
med almindeligt accepterede aktuarmaessige standarder samt den
historiske udvikling og tendenser

» Vurdering og analyser af vurdering af udvikling i aflgbsresultater
og &ndringer i anvendte modeller og antagelser i forhold til sidste ar
og udviklingen i branchestandarder og markedspraksis

» Stikprgvevis kontrol af underliggende datas ngjagtighed og
fuldsteendighed samt stikprgvevis efterregning af
erstatningshensattelser pa udvalgte brancher.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger vedrgrende
hensattelsernes usikkerheder opfylder de relevante regnskabsregler.




DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til relevant lovgivning.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med den relevante lovgivnings krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskabet, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om
forsikringsvirksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
arsregnskabet uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

P Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
til-sideszettelse af intern kontrol.

» Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

> Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skan og
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om
der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
g@re opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

P Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og oplyser den
om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, anvendte
sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.



DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved
revisionen af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offentligggres.

Kgbenhavn, den 25. marts 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Allan Lunde Pedersen
statsaut. revisor
mne34495



SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

HF FORSIKRING G/S
Ahlgade 41-43
4300 Holbaek

Telefon: 59432694

E-mail: info@hf-forsikring.com
Hjemmeside: www.hf-forsikring.com
CVR-nr. 54 69 87 12

Regnskabsperiode : 1. januar - 31. december 2025

Hjemstedskommune: Holbaek

Bestyrelsen

Leif Knud Madsen, formand

Kim Arvid Enemark, naestformand
Lars Rutkjeer Pedersen

Jens Hagelund

Erik Laurits Jensen

Steen Juul

Torben Bjerregaard Kristensen

Kim Nielsen
administrerende direktgr

Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36
2000 Frederiksberg

Pengeinstitut

Dragsholm Sparekasse
Storegade 19
4550 Asnaes



LEDELSESBERETNING

SELSKABETS HOVEDAKTIVITET
Selskabets hovedaktivitet er at drive forsikringsvirksomhed indenfor skadesforsikring i Danmark.

ARETS RESULTAT
HF FORSIKRING opnaede i regnskabsaret 2025 et positivt resultat efter skat pa 8,4 mio. kr mod et positivt resultat pa 5,8 mio.kr i 2024.

Sammenholdt med det budgetterede resultat for 2025, pa 1,8 mio. kr. betragtes arets resultat som tilfredsstillende.

Forskellen mellem det budgetterede og det realiserede resultat for 2025 skyldes et hgjere praemiegrundlag, lavere erstatningsudbetalinger
samt et bedre resultat af selskabets investeringsvirksomhed.

SKADEFORSIKRINGSVIRKSOMHED
Det forsikringstekniske resultat for 2025 blev et overskud pa 1,7 mio. kr. mod et underskud pa 2,7 mio. kr. i samme periode sidste ar.

INVESTERINGSVIRKSOMHED
Resultat af investeringsvirksomheden for 2025 blev et overskud pa 10,1 mio. kr. mod et overskud pa 9,4 mio. kr. i samme periode sidste
ar. Resultatet for investeringsvirksomheden anses for tilfredsstillende.

RISIKOFORHOLD

Styring af selskabets risici er et veesentligt ledelsesmaessigt fokusomrade, da en uhensigtsmaessig udvikling i de forskellige risici kan pavirke
selskabets resultater og egenkapital betydeligt. Bestyrelsen fastsaetter og godkender den overordnede politik for selskabets patagelse af
risici. Bestyrelsen fastlaegger ligeledes de overordnede rammer herfor samt den ngdvendige rapportering i forbindelse hermed.

Selskabets vaesentligste risici udggres dels af de forretningsmaessige risici i forbindelse med forsikringsdriften og dels af de finansielle risici i
forbindelse med selskabets investeringsvirksomhed. Selskabets forsikringsmaessige risici er dels risikoen ved accept af forsikringer og
preemiefastsaettelse, katastroferisici samt reserverisikoen. Der er fastsat rammer og politikker til imgdegaelse af alle vaesentlige risici pa
disse omrader.

De finansielle risici knytter sig til selskabets beholdning af finansielle investeringsaktiver. Selskabets investeringspolitik og risikomal
fastsaetter rammerne for selskabets maksimale risikovillighed.

LONPOLITIK OG LONOPLYSNINGER
Lgnpolitikken fremgar af selskabets hjemmeside pa https://hf-forsikring.com/fakta-om-hf-forsikring/politikker/.

Oplysninger om Ignpolitik og praksis for bestyrelsen, direktionen og andre ansatte, hvis aktiviteter har en vaesentlig indflydelse pa
virksomhedens risikoprofil, kan findes pa selskabets hjemmeside via ovenstaende link. Foruden denne fremgar vederlagsrapporten for
medlemmerne af disse persongrupper ligeledes af selskabets hjemmeside under "Fakta om HF" ved mappen benaevnt "Vederlagsrapport",
https://hf-forsikring.com/fakta-om-hf-forsikring/vederlagsrapport/.

REVISIONSUDVALG
| henhold til lovgivningen har selskabet etableret et revisionsudvalg. Revisionsudvalgets funktioner udgves af den samlede bestyrelse.

DIREKTIONS OG BESTYRELSENS LEDELSESPOSTER
Selskabets direktgr varetager pa selskabets vegne fglgende ledelseshverv:
- Direktgr i Interferens Il ApS

Bestyrelsens medlemmer varetager i gvrigt fglgende ledelsesposter:
Steen Juul:
- Direktgr i JUUL ApS EJENDOMME

Torben Bjerregaard Kristensen:
- Ejer af Hektar.dk

Kim Arvid Enemark:
- Medejer af landbrugsvirksomhed v/ ELSE OG KIM ENEMARK @RNH@)

DEN FORVENTEDE UDVIKLING
Ledelsens forventninger til udviklingen i 2026 estimeres for de underliggende nggletal at blive realiseret i nedenstaende niveauer:

Budgetteret bruttopraemiestigning pa 7,0%
Bruttoerstatningsprocent pa 55,0 %

En omkostningsprocent pa 36,0%

En nettogenforsikringsprocent pa 8,0%

\AAA

Der forventes der et positivt forsikringsteknisk resultat for 2026.

Konkurrencesituationen er, efter selskabets opfattelse, uforandret og ma stadig betragtes som hard. Det gaelder ikke mindst pa
privatforsikringsomradet. Der skal keempes for hver en praemiekrone. Da ca. 85 % af selskabets portefglje er private forsikringer maerkes
konkurrencen til stadighed. Pengeinstitutter, ejiendomsmaeglere, realkreditinstitutter, faglige organisationer og automobilforhandlere
udbyder private forsikringer. Dette bliver der naeppe @ndret pa de kommende ar, tvaertimod. Selskabet forventer ikke at konkurrencen
aftager.



LEDELSESBERETNING

DEN FORVENTEDE UDVIKLING (fortsat)

Pa trods af hard konkurrence har selskabet, i 2025, registreret en stigning i omsatningen. Stigningen er i hgj grad drevet af en stigning i
bilsalget, som naturligt giver stgrre aktivitet pa bilforsikringsmarkedet og med dette fglger ogsa stgrre aktivitet pa markedet for gvrige
privatforsikringsprodukter. Denne tendens ses at fortsaette i 2026 idet der allerede er registreret et vaesentligt antal policer, som traeder i
kraft i lpbet af det kommende ar.

12026 vil vi fortseaette vores markedsfgringsmaessige indsatser pa de sociale medier, idet vi har konstateret, at vi med den rigtige og
malrettede indsats, kan na de gnskede kundesegmenter, inden for en overskuelig gkonomi.

| aret der kommer, vil vi fortsat have fokus pa skadeudviklingen, bade pa forsikringstypeniveau og pa de enkelte deekninger. Da malet
fortsat er en combined ratio pa maksimalt 100 kan praemiejustering af enkelte forsikringstyper eller deekninger ikke udelukkes.

Forventningerne til investeringsvirksomheden er positive, om end pa et beskedent niveau. Der forventes fortsat et nervgst og uroligt
veerdipapirmarked, ikke mindst pa grund af den geopolitiske situation. Krig eller fred i Europa, ligeledes i Mellemgsten, toldkrig med USA
etc. Sadanne forhold pavirker markedet og der er ikke tegn pa andringer i disse forhold pa kort sigt. Resultatet af
investeringsvirksomheden er saledes uforudsigeligt og forbundet med stor usikkerhed.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS UDL@B
Der er ikke indtruffet betydningsfulde haendelser efter regnskabsperiodens afslutning, som pavirker arsrapporten.

OPG@RELSE AF SELSKABETS SOLVENSKAPITALKRAV OG KAPITALGRUNDLAG
Solvenskapitalkravet opggres i overenstemmelse med Solvens Il reglerne.

Kapitalgrundlag
Selskabets kapitalgrundlag 31. december 2025 kan opggres saledes:

Kapitalgrundlag

Egenkapital ultimo opgjort efter regnskabsbekendtggrelsen 113.359 104.843

Immaterielle anlaegsaktiver -637 -483

Kapitalgrundlag ultimo 112.722 104.360

Solvenskapitalkravet
Selskabets solvenskapitalkrav kan opggres saledes:

Solvenskapitalkravet
Solvenskapitalkravet (SCR) 37.145
Minimumskapitalkravet (MCR) 30.000

Solvensdaekning pa basis af solvenskapitalkravet 279%

Solvensdaekning pa basis af minimumskapitalkravet 357%

Fglsomhedsoplysninger

Fglsomhedsoplysningerne udarbejdes og indberettes iht. Bekendtggrelse nr. 615 af 25. maj 2018 om fglsomhedsoplysningerne for gruppe 1-
forsikringsselskaber.

Nedenstdende skema viser selskabets kapitalgrundlag og solvensdaekning ved maksimalt stress af de enkelte risikokategorier, eller hvis muligt
hvilket stress der skal til, for at selskabets kapitalgrundlag udger 1,25 gange solvenskapitalkravet (SCR 125 pct.)."

SCR 125 pct.

Solvens-

Stress Kapitalgrundlag daekning
Renterisici 200,00 110.457.443 252,30
Aktierisici 100,00 60.088.880 209,50
Ejendomsrisici 100,00 86.450.405 226,20
Danske stats- obligationer mv. jf. § 5, nr 4) a) 100,00 77.626.075 180,40
Kreditspaendsrisici @vrige statsobligationer mv. jf. § 5, nr. 4) b) 100,00 104.888.696 241,70
@vrige obligationer jf. § 5, nr. 4) c) 100,00 100.689.056 236,10
Eksponering 1 100,00 96.024.226 231,80
Valutaspaendsrisici Eksponering 2 100,00 110.400.283 254,40
Eksponering 3 100,00 111.224.726 255,50
Modpartsrisici 108.200.826 220,90
Katastrofe 4 51.549.125 92,37




NOTE

RESULTATOPGQRELSE OG TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)
2025 2024
Bruttopraemier 61.119 53.819
Afgivne forsikringspraemier -9.046 -8.584
Zndring i preemiehensattelser -2.601 -1.645

Preemieindtaegter f.e.r., i alt 49.472 43.590
Forsikringsteknisk rente 493 546

Udbetalte erstatninger 31.439 28.249
Modtaget genforsikringsdaekning -847 -883
Zndring i erstatningshensaettelser -2.566 2.941
Zndring i risikomargen 148 -241
Zndring i genfors.andel af erstatningshensaet. 237 -1.357

Erstatningsudgifter f.e.r., i alt

Erhvervelsesomkostninger 9.197 7.443
Administrationsomkostninger 12.436 12.203
Provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber -1.748 -1.521

Forsikringsmaessige driftomkostninger f.e.r., i alt

FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 1.669 -2.698
Indtaegter af investeringsejendomme 433 507
Renteindtzgter og udbytter m.v. 2.942 2.454
Kursreguleringer 7.599 7.330
Renteudgifter -9 -7
Administrationsomk. i.f.m. investeringsvirksomhed -892 -840
Investeringsafkast, i alt 10.073 9.444

Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige henszettelser

INVESTERINGSAFKAST EFTER FORRENTNING OG

KURSREGULERING AF FORSIKRINGSMASSIGE HENSATTELSER 9.580 8.898
Andre indtaegter 68 427
Andre omkostninger -851 -68
RESULTAT F@R SKAT 10.466 6.559
Skat -2.067 -760

ARETS RESULTAT 8.399 5.799

Totalindkomstopggrelse:

Veerdiregulering domicilejendom 150 200
- skatteveerdi heraf -33 -44
TOTALINDKOMST 8.516 5.955



BALANCE

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)

NOTE 2025 2024
9  IT-udviklingsprojekter 637 483
IMMATERIELLE AKTIVER | ALT 637 483

10 Driftsmidler 0 0
11 Domicilejendomme 6.700 6.650
MATERIELLE AKTIVER | ALT 6.700 6.650

VAN Investeringsejendomme 25.400 22.750
Kapitalandele 20.907 18.861
Investeringsforeningsandele 32.995 30.597
Obligationer 71.979 65.978
Andre udlan 63 63
Indlan i kreditinstitutter 1.200 968
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 127.144 116.467
INVESTERINGSAKTIVER I ALT 152.544 139.217
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 2.395 2.632
Genforsikr.andel af henszett. til forsikr.kontrakter i alt 2.395 2.632
Tilgodehavende hos forsikringstagere 3.031 2.607
Tilgodehavender ifm. direkte forsikringskontrakter i alt 3.031 2.607
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder 0 298
Andre tilgodehavender 157 89
Andre tilgodehavender i alt 157 387
TILGODEHAVENDER | ALT 5.583 5.626
Aktuelle skatteaktiver 480 366
ANDRE AKTIVER | ALT 480 366
Andre periodeafgraensningsposter 433 375
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER | ALT 433 375
AKTIVER | ALT 166.377 152.717



BALANCE

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)

NOTE 2025 2024
Grundfond 7.500 7.500
Opskrivningshenlaeggelser 2.148 2.031
Overfgrt overskud 103.711 95.312
EGENKAPITAL | ALT 113.359 104.843
Praemiehensaettelser 22.576 19.975
Erstatningshensattelser 17.727 20.293
Risikomargen pa skadeforsikringskontrakter 1.633 1.485

HENSATTELSER TIL FORSIKRINGSKONTRAKTER | ALT 41.936 41.753

13 Udskudte skatteforpligtelser 3.945 1.965
Andre henszettelser 361 193
Geeld i forbindelse med genforsikring 1.053 845

14  Geeld til kreditinstitutter 2.005 150
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
Anden geeld 3.599 2.968

GALD | ALT 6.776 3.963

PASSIVER | ALT 166.377 152.717

15 Risikooplysninger

16 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

17 Finansielle instrumenter indregnet til dagsveerdi
18 Neertstaende parter og ejerforhold

19 Hoved- og nggletal

20 Anvendt regnskabspraksis
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EGENKAPITALOPGOYRELSE

Opskriv. Overfgrt

Grundfond henlaeg. resultat 2025

(1.000 kr.)

Egenkapital primo 7.500 2.031 95.312 104.843

Arets resultat 8.399 8.399
Anden totalindkomst:

Veerdiregulering - domicilejendom 117 117

Egenkapital ultimo 7.500 2.148 103.711 113.359

Immaterielle anlaegsaktiver, i alt -637

Kapitalgrundlag, ultimo 112.722

Opskriv. Overfgrt
Grundfond henlaeg. resultat 2024
(1.000 kr.)
Egenkapital primo 7.500 1.875 89.513 98.888
Arets resultat 5.799 5.799
Anden totalindkomst:
Veerdiregulering - domicilejendom 156 156

Egenkapital ultimo

Immaterielle anlaegsaktiver, i alt -483

Kapitalgrundlag, ultimo 104.360



NOTE

NOTER

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)
2025 2024

Forsikringsteknisk rente
Til beregning af den forsikringstekniske rente bruges gennemsnit af preemiehensaettelserne.
Som renten anvendes rentekurven uden VA-tillaeg offentliggjort af EIOPA.
Gennemsnitsrente 493 546

493 546
Aflgbsresultat
Aflgbsresultat brutto 574 -17
Aflgbsresultat f.e.r. 506 778
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.
Provisioner m.m. 2.836 1.815
Personaleomkostninger 17.902 15.737
Driftsomkostninger vedrgrende domicilejendommen 373 362
Af- og nedskrivninger 461 274
Andre erhvervelses- og administrationsomkostninger 2.352 3.609
Heraf overfgrt administration skade -2.291 -2.151
Modtagne provisioner -1.748 -1.521
Forsikringsmaessige driftsomkostninger i alt 19.885 18.125
Samlet honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer:
Honorar for lovpligtig revision af arsregnskabet 431 356
Honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 46 44
Honorar for skatteradgivning og 0 0
Honorar for andre ydelser 0 0

477 400

Honorar til EY Godkendt Revisionspartnerselskab for opgaver udover lovpligtig revision omfatter erklaeringer til offentlige myndigheder samt erklaering om selskabets
skattepligtige indkomst.

| forsikringsmeessige driftsomkostninger og erstatnings-
udgifter indgar falgende personaleudgifter:

Len m.m. 14.139 12.359
Pension 1.442 1.307
Andre udgifter til social sikring 145 139
Lgnsumsafgift 2.176 1.932
Personaleudgifter i alt 17.902 15.737
Heraf udggr Ign og pension til direktion og vederlag til bestyrelse 2.452 2.393

Foruden selskabets direktion, er der ikke identificeret andre vaesentlige risikotagere.

Specifikation over vederlag til bestyrelsen, kan findes pa selskabets hjemmeside, under "Fakta om HF" ved mappen benavnt
"Vederlagsrapport", https://hf-forsikring.com/fakta-om-hf-forsikring/vederlagsrapport/.

Selskabet har i gennemsnit haft fglgende heltidsbeskaeftigede 18 18
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NOTE

4

NOTER

Forsikringsteknisk resultat

Forsikringsteknisk resultat kan opdeles pa forsikringsklasser saledes:

2025 Auto Ulykke Bygning Lgsgre Pvrige lalt

Bruttopraemier 24.730 6.949 17.372 11.261 807 61.119
Bruttopraemieindtaegter 23.377 6.434 16.987 10.889 831 58.518
Bruttoerstatningsudgifter 16.457 3.348 5.340 3.643 85 28.873
Bruttoadministrationsomkostninger 7.252 2.619 6.863 4.585 315 21.633
Resultat af afgiven forretning 1.507 350 4.030 757 45 6.688
Zndring i andre hensaettelser 84 17 27 19 0 148
Forsikringsteknisk rente 214 55 133 86 6 493
Forsikringsteknisk resultat -1.710 155 860 1.971 392 1.669
Antal erstatninger 2.006 174 311 428 4 2.923
Gennemsnitlig erstatning (i hele kr) 7.435 18.556 14.674 7.220 31.623 8.838
Erstatningsfrekvens 34,5% 3,6% 9,5% 10,1% 0,5% 14,1%

Hele bruttopraeemienindtaegtene vedrgrer forsikringer tegnet i Danmark

2024 Auto Ulykke Bygning Lgsgre @vrige lalt

Bruttopraemier 20.669 6.003 16.198 10.110 839 53.819
Bruttopraemieindtaegter 19.992 5.573 15.882 9.888 839 52.174
Bruttoerstatningsudgifter 18.191 2.534 6.854 3.388 223 31.190
Bruttoadministrationsomkostninger 5.982 2.055 6.868 4.440 301 19.646
Resultat af afgiven forretning 357 344 3.179 899 44 4.823
Zndring i andre hensaettelser -141 -20 -53 -26 -2 -241
Forsikringsteknisk rente 234 55 156 93 8 546
Forsikringsteknisk resultat -4.163 715 -810 1.280 281 -2.698
Antal erstatninger 1.810 141 258 416 3 2.628
Gennemsnitlig erstatning (i hele kr) 9.685 17.163 23.390 6.898 67.307 11.160
Erstatningsfrekvens 33,6% 3,3% 8,1% 11,0% 0,6% 13,6%

Hele bruttopraeemienindtaegtene vedrgrer forsikringer tegnet i Danmark

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)

2025 2024
Kursreguleringer
Obligationer
Realiseret tab 0 -1.443
Veerdiregulering 1.756 4.504
Kapitalandele
Veerdiregulering 2.046 2.146
Aktier
Veerdiregulering 1.147 1.373
Ejendomme, veerdiregulering
Investeringsejendomme, opskrivning 2.650 750
KURSREGULERING | ALT 7.599 7.330
Andre indtaegter
Overskud af agenturvirksomhed (Naersikring) 68 427
ANDRE INDTAGTER | ALT 68 427
Andre omkostninger
Andel i administrationsomkostn., agenturvirksomhed, Nzersikring 69 68
Hensaettelse ved konkurs af Gefion 167 0
DFIM 615 0
ANDRE OMKOSTNINGER | ALT 851 68



NOTE

10

11

NOTER

HF FORSIKRING G/S
(1.000 kr.)

2025 2024
Skat

-2.067 -760

Belgbet kan specificeres saledes:

Aktuel skat -120 0
Skat i anden totalindkomst 33 44
Arets regulering af udskudt skat -1.980 -804

-2.067 -760

Skat af drets resultat kan forklares sdledes:

Beregnet skat af resultat fgr skat (2025: 26%) -2.722 -1.705

Skatteeffekt af:
Ikke skattepligtige indtaegter og bundfradrag 793 818
Regulering skattemaessig takstforhgjelse -138 127
-2.067 -760

IT-Udviklingsprojekter

Kostpris (anskaffelsessum), primo - overfgrt fra materielle anlaegsaktiver 1.170 961
Arets tilgang 515 209
Kostpris (anskaffelsessum), ultimo 1.685 1.170
Af- og nedskrivninger, primo - overfgrt fra materielle anleegsaktiver -687 -522
Arets af- og nedskrivninger -361 -165

Af- og nedskrivninger, ultimo -1.048 -68

Bogfgrt veerdi ultimo 637 483

Driftsmidler

Anskaffelsessum, primo 568 568
Anskaffelsessum, ultimo 568 568
Af- og nedskrivninger, primo -568 -560
Arets af- og nedskrivninger 0 -8
Af- og nedskrivninger, ultimo -568 -568

Bogf@rt vaerdi ultimo

Domicilejendomme

Omvurderet veerdi (dagsvaerdi, primo) 6.650 6.550
Arets veerdiregulering til dagsveerdi 150 200
Afskrivninger -100 -100
Omvurderet veerdi (dagsvaerdi), ultimo 6.700 6.650
Afkastprocent ved fastsaettelse af dagsveerdi - ejendommen Holbaek 7,25 7,13
Afkastprocent ved fastsattelse af dagsvaerdi - ejendommen Vig 6,92 6,73

Ved malingen er anvendt ekstern vurderingsekspert. Malingen er foretaget i overensstemmelse med bilag 7 i bekendtggrelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.
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12

13

14

NOTER

HF FORSIKRING G/S

(1.000 kr.)
2025 2024
Investeringsejendomme
Dagsvaerdi, primo 22.750 22.000
Arets veerdiregulering til dagsveerdi 2.650 750
Bogfgrt veerdi ultimo 25.400 22.750
Afkastprocent ved fastseaettelse af dagsveerdi 5,56 5,40

Ved malingen er anvendt ekstern vurderingsekspert. Malingen er foretaget i overensstemmelse med bilag 7 i bekendtggrelse om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Udskudte skatteforpligtelser

Udskudt skat omfatter:

Skattemaessigt underskud 0 -5.837
Skat heraf (22 %) (0] -1.284
Ejendomme 16.762 14.062
Driftsmidler -1.227 -1.349
Hensaettelser -361 -218
Skat heraf (26 %) 3.945 3.249
Udskudt skat i alt 3.945 1.965

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitut 1.855 0
Prioritetsgeeld i fast ejendom, Holbaek 150 150

2.005 150
Heraf forfalder efter 5 ar 150 150

Prioritetsgaelden er rente- og afdragsfrit l1an i selskabets udlejningsejendom.
Lanet kr. 150.000 er ydet af Holbaek Bygningsforbedringsfond. Lanet forfalder ved ejerskifte.

15



NOTE

15

NOTER

Riskooplysninger
RISIKOOPLYSNINGER

Forretningsmaessige risici

De forretningsmaessige risici pavirkes primaert af den danske vejrsituation. Specielt storm- og vintervejr kan pavirke resultatet pa en
raekke forsikringstyper, dog primaert bygnings- og motorkgretgjsforsikringer. Sddanne begivenheder pavirker savel de direkte
skadeudgifter som de omkostninger, der fglger af administration og sagsbehandling.

Selskabets genforsikringsprogram ved én naturskadebegivenhed som f.eks. storm, havde i 2025 en minimumskapacitet pa

35,4 mio.kr. inkl. et selvbehold pa 1,7 mio.kr, hvilket er den stgrste risiko ved én begivenhed. Den stgrste risiko i gvrigt ved andre
skadebegivenheder udggr 1,5 mio.kr. for egen regning (selvbehold). £ndringer i den konkurrencemaessige situation og tab af
ngglepersoner ma ligeledes betegnes som forretningsmaessige risici, som kan pavirke resultatet negativt.

Finansielle risici (investeringsrisici)

Da selskabets egenkapital er placeret i vaerdipapirer og ejendomme, vil selskabets gkonomiske situation veere pavirkelig af den generelle
gkonomiske udvikling og renteniveauet, hvilket kan foranledige kursaendringer pa aktier og obligationer samt prisudviklingen pa fast
ejendom.

Selskabets investeringsstrategi tilstraeber en spredning i investeringerne fordelt pa obligationer, aktier og fast ejendom, for at udligne
konjunkturudsving.

Pa investeringsomradet har selskabets bestyrelse udarbejdet en overordnet investeringspolitik som meget preaecist udstikker
retningslinjer for selskabets investeringer. Retningslinjerne indeholder bl.a. mal for selskabets risikovillighed, herunder oplysning om,
hvordan investeringernes sammensatning ma vaere for de enkelte aktivklasser.

Operationelle risici

Operationelle risici knytter sig til uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige fejl, systemmaessige fejl samt
eksterne begivenheder, herunder juridiske risici. Selskabets operationelle risici er hovedsageligt af intern karakter, dog er der pa IT-
omradet ligeledes en afhangighed af eksterne samarbejdspartneres performance. Saledes er det afggrende, at der er etableret et
tilfredsstillende kontrolmiljg for alle aktiviteter.

RISIKOSTYRING
Risikostyringen i selskabet bestar primaert i styring af forsikringsrisikoen og investeringsrisikoen.

Forsikringsrisikoen

Selskabets bestyrelse har vedtaget overordnede retningslinjer for patagelse af de forskellige forsikringsmaessige risici. Disse retningslinjer
er beskrevet i selskabets tariffer og tegningspolitikker og er derfor kendt af de medarbejdere, som indtegner forsikringer eller som pa
anden made medvirker i oprettelse af forsikringer.

Selskabets tegnings- og acceptpolitik ma i gvrigt betegnes som restriktiv, hvilket bl.a. omfatter besigtigelse af alle ejendomme i
forbindelse med etablering af ejendomsforsikring samt ét bevidst fravalg af at tegne forsikringer pa specielle motorkgretgjer o. lign.

Selskabet tegner ikke brandrisici for sa vidt angar forsikringssummer, der ligger ud over selskabets obligatoriske genforsikringsprogram,
medmindre der er indgdet en saerskilt aftale med reassurandgrerne for sa vidt angar den konkrete risiko. | sa fald afdaekkes den del af
risikoen, der overstiger det obligatoriske program fuldt ud af reassurandgrerne.

Prissaetningen af de enkelte forsikringstyper sker pa grundlag af statistisk materiale og den erfaring selskabet er i besiddelse af, samt en
konkret vurdering af markedssituationen.

Investeringsrisikoen

Den overordnede malszetning for selskabet er blandt andet at sikre selskabet en stabil solvensdaekning gennem investering med
betryggende sikkerhed. Det vil sige, at HF til enhver tid er i stand til at imgdekomme sine forpligtelser og samtidig generere et fornuftigt
afkast.

Minimering af investeringsrisikoen sker ved at sprede formuen pa forskellige aktivklasser med forskellige risikoegenskaber, sa der ikke
opstar en uforholdsmaessig stor afhaengighed af hverken en bestemt investering eller eksponering mod en bestemt aktivklasse.

Selskabet udbyder ikke pensionsordninger eller arbejdsskadeforsikring. Selskabet udbyder alene personforsikringer i form af
ulykkesforsikringer. Ulykkesforsikring kan generere nogle fa stgrre forpligtelser der ma betragtes som lange. Det samme ggr sig gaeldende
ved personskader som er omfattet af erstatningsansvarslovens regler. Ved opggrelse af selskabets solvensbehov (uden fradrag for
diversifikation) kan ca. 70 pct. af solvenskapitalkravet tilskrives markedsrisikoen. Det betyder, at det samlede solvenskapitalkrav kan
reduceres kraftigt ved at reducere markedsrisikoen — investeringsportefgljen og risikotagningen i denne er derfor et vigtigt element i
selskabets solvensopggrelse og kapitalngdplan. Det betyder ogsa, at et fald i investeringsportefgljen automatisk reducerer
solvenskapitalkravet.

Selskabets relativt store overdakning i forhold til bade solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet betyder, at selskabet kan tillade
sig at navigere relativt frit blandt de investeringsmuligheder, der vurderes at give det bedste forventede afkast i forhold til den risiko
selskabet gnsker at patage sig. Selskabet er meget opmaerksom pa ikke at tage ungdig eller overdreven risiko. Dog er selskabet
indforstaet med, at der kan veaere tab i perioder.
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NOTER

NOTE
15 Riskooplysninger (Fortsat)

Operationelle risici
Der etableres politikker, retningslinjer og forretningsgange til afdaekning, kontrol og overvagning af operationelle risici, og selskabets
operationelle risici styres primaert ved hjaelp af forretningsgange og funktionsbeskrivelser.

Fejl som matte opsta skal rettes hurtigst muligt til et acceptabelt niveau og med forngdent hensyn til de dermed forbundne
omkostninger, sdledes at risikoen for gentagelse af fejl undgas.

Bestyrelsen erkender og accepterer, at operationelle risici ikke helt kan undgas, men operationelle risici skal til stadighed begraenses, sa
pavirkningerne reduceres til et acceptabelt niveau. | det omfang det er gkonomisk forsvarligt forbedres opsaetningen af systemer
Igbende, saledes at risikoen for menneskelige fejl reduceres, ligesom selskabet benytter sig af outsourcing, i de tilfeelde, hvor selskabet
ikke selv har de forngdne ressourcer, til at sikre en forsvarlig operationel risiko.

16 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets forpligtelser over for "ejerforeningen, Ahlgade 41" er der i eiendommen matr. nr. 21a tinglyst ejerpantebrev
nominelt stort kr. 50.000.

17 Finansielle instrumenter indregnet til dagsveerd

Investeringsaktiver og finansielle forpligtelser indregnes til dagsveerdi eller amortiseret kostpris jf. note 20. Dagsvaerdien er den pris, der
kan opnas ved salg af et aktiv eller skal betales for overdragelse af en forpligtelse i en normal transaktion mellem uafhaegige parter pa
malingstidspunktet. Dagsvaerdien betemmes ud fra fglgende hierarki:

Niveau 1 - noterede priser
Noterede priser anvendes, hvor der eksisterer et aktivt marked for de enkelte aktiver. Som udgangspunkt anvendes lukkekursen pa
balancedagen.

Niveau 2 - observerbare input

For noterede papirer hvor lukkekursen ikke afspejler dagsveerdien, fastsaettes dagsveerdien ud fra noterede kurser pa lignende aktiver eller
forpligtelser eller ud fra andre vaerdiansaettelsesmetoder, som er baseret pa observerbare markedsinput, for eksempel input fra banker
eller lignende. For afledte finansielle instrumenter anvendes vurderingsteknikker, som er baseret pa observerbare markedsdata som
rentekurver og valutakurser mv.

Niveau 3 - ikke observerbare input

For en del af investeringerne kan vaerdiansaettelsen ikke alene baseres pa observerbare markedsdata. For disse aktiver anvendes
veaerdiansattelsesmodeller, der kan indebzere skgn over aktuelle markedsforhold og den fremtidige udvikling heri. | note 22 om anvendt
regnskabspraksis er de anvendte veaerdianseaettelsesmetoder naermere beskrevet.

2025 2024
1.000 kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Finansielle aktiver
Domicilejendomme 6.700 - - 6.650
Investeringsejendomme 25.400 - - 22.750
Kapitalandele 20.907 - - 18.861
Investeringsforeningsandele 32.995 30.597 - -
Obligationer 71.979 65.978 - -
Andre udlan 63 - - 63
Indlan i kreditinstitutter 1.200 968 - -

Finansielle aktiver i alt 106.174 97.543

Finansielle geeldsposter
Geeld til kreditinstitutter 2.005 - - 196 - -
Finansielle geldsposter i alt 2.005 (0] (0] 196 (0] (0]

Finansielle nettoaktiver i alt 53.070 97.347

Specifikation af vaerdianszettelse baseret pa Niveau 3

Veerdi 1. Overfgrsel Vaerdi 31.

januar Vaerdiregu  Kgb/salg/ mellem december
1.000 kr. 2025 leringer afvikling niveauer 2025
Domicilejendomme 6.650 50 - - 6.700
Investeringsejendomme 22.750 2.650 - - 25.400
Kapitalandele 18.861 2.046 - - 20.907
Andre udlan 63 - - - 63
Total 48.324 4.746 0 0 53.070



NOTER

NOTE
17 Finansielle instrumenter indregnet til dagsvaerdi (fortsat)

Heraf indgar vaerdireguleringer under:

Anden total indkomst 100
Administrationsomkostninger -100
Kursreguleringer 4.746

Total 4.746

For naermere beskrivelse af veerdiansaettelsesteknikker og inputs henvises til Note 20 Anvendt regnskabspraksis samt Note 11
Domicilejendomme og Note 12 Investeringsejendomme.

18 Neertstaende parter og ejerforhold

Betydelig indflydelse:

Kim Nielsen, administrerende direktgr

Leif Knud Madsen, bestyrelsesformand

Kim Arvid Enemark, bestyrelsesnaestformand
Lars Rutkjeer Pedersen, bestyrelsesmedlem
Jens Hagelund, bestyrelsesmedlem

Erik Laurits Jensen, bestyrelsesmedlem
Torben Bjerregaard, bestyrelsesmedlem
Steen Juul, bestyrelsesmedlem

@vrige naertstdende parter:

Interferens Il ApS
Neersikring A/S

Ejerforhold

Selskabet har i 2018 tegnet anpartskapital i selskabet Interferens Il ApS med nominel kr. 150.000, svarende til en ejerandel pa 11,11%.
Forsavidt angar selskabets kapitalandele i Naersikring udggr disse nominelt kr. 148.200, svarende til en ejerandel pa 3,5286%.
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HOVED OG NOGLETAL

NOTE 19 - HOVED- OG N@GLETAL

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

5 ARS OVERSIGT (1.000 kr.) (1.000 kr.) (1.000 kr.) (1.000 kr.) (1.000 kr.)
Bruttopraemieindtaegter 58.518 52.174 50.065 47.391 45.170
Bruttoerstatningsudgifter 29.021 30.949 30.087 25.635 19.711

Forsikringsmaessige driftsomkostninger 19.646 19.515
Resultat af afgiven forretning -6.688 -4.823 -5.667 -5.140 -4.774

Forsikringsteknisk resultat

Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 9.580 8.898 7.700 -8.063 8.478
Arets resultat 8.399 5.799 2.797 -9.081 7.527
Aflgbsresultat 574 -17 -53 -624 2.036
Forsikringsmaessige hensaettelser 41.936 41.753 37.408 39.570 37.934
Egenkapital 113.359 104.843 98.888 96.013 105.016
Bruttoerstatningsprocent 49,6 59,3 60,1 54,1 43,6
Bruttoomkostningsprocent 37,0 37,7 39,1 41,2 44,8
Combined ratio 97,7 106,7 109,3 106,7 99,2
Relativt aflgbsresultat 2,9 4,8 -2,1 -10,3 11,1
Egenkapitalforrentning f@r skat i procent 9,6 6,4 3,1 -10,7 8,5
Egenkapitalforrentning efter skat i procent 7,7 5,7 2,9 -9,0 7,4

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.
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NOTER

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed, herunder den af Finanstilsynet udsendte bekendtggrelse om
finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten aflaegges i TDKK.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden regnskabet aflaegges, og som be- eller
afkraefter forhold, der eksisterer pa balancetidspunktet.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsperioden.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet foretager ledelsen en raekke skgn og vurderinger om fremtidige forhold, som har indflydelse pa den
regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser. De omrader, hvor ledelsens skgn og vurderinger har den vaesentligste effekt pa arsregnskabet, er
erstatningshensaettelser samt dagsvaerdi af investerings- og domicilejendomme.

Erstatningshensaettelser er pavirket af usikkerhed pa sag-til-sag hensaettelserne og omkring opggrelsen af IBNR og IBNER hensaettelser og de skgn
der ligger til grund herfor.

Ved veerdiansaettelsen af investerings- og domicilejendomme anvendes afkastmetoden til beregning af ejiendommenes dagsveaerdi henholdsvis
omvurderet vaerdi pa grundlag af ejendommenes forventede fremtidige indtaegter og omkostninger samt et fastsat afkastkrav. | vurderingen af de
fremtidige indtaegter og omkostninger samt ved fastsaettelse af afkastkravet indgar i sagens natur ledelsesmaessige skgn. Der indhentes i forbindelse
med veaerdiansaettelsen af ejendomme uafhaengig vurderingsrapport fra vurderingsmaegler.

RESULTATOPG@RELSEN

Praemieindtagter for egen regning
Praemieindtaegter for egen regning bestar af arets forfaldne bruttopraemier reguleret for afgivne genforsikringspraemier og forskydning i
praemiehensaettelser, svarende til en periodisering efter forsikringernes risikoperiode.

Forsikringsteknisk rente
Forsikringsteknisk rente indeholder et beregnet renteafkast af arets gennemsnitlige preemiehenszttelser.

Renteafkastet beregnes pa grundlag af rentekurven uden VA-tilleeg offentliggjort af EIOPA.

Erstatningsudgifter for egen regning

Erstatningsudgifter for egen regning indeholder periodens betalte erstatninger reguleret for a&ndring i erstatningshensaettelser og med fradrag af
genforsikringsandele. Belgb til deekning af udgifter til bekeempelse, begraensning, besigtigelse og vurdering af skader samt direkte og indirekte
omkostninger forbundet med afviklingen af erstatningshensaettelserne er indeholdt i posten. Endvidere indgar aflgbsresultatet vedrgrende tidligere
perioder.

Den del af arets diskontering af skadehensattelserne, der kan henfgres til Igbetidsforkortelse samt den regulering, der kan henfgres til &ndring af
diskonteringssatser, er henfgrt til forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning

Forsikringsmaessige driftsomkostninger for egen regning omfatter de omkostninger, som er forbundet med at erhverve og administrere selskabets
bestand af forsikringskontrakter, herunder den hertil svarende andel af personaleomkostninger, provisioner, markedsfgringsomkostninger, husleje,
driftsomkostninger vedrgrende domicilejendom, udgifter til kontorartikler og kontorhold samt af- og nedskrivninger pa materielle aktiver. Den andel
af de forsikringsmaessige driftsomkostninger, der kan henfgres til erhvervelse og fornyelse af bestanden af forsikringskontrakter, opfgres under
posten “Erhvervelsesomkostninger”.

Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under administrationsomkostninger.
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RESULTATOPG@RELSEN (fortsat)

Indteegter af investeringsejendomme
Regnskabsposten indeholder resultat af drift af investeringsejendomme efter fradrag af omkostninger til administration m.v.

Renteindtaegter og udbytter m.v.
Renteindtaegter og udbytter indeholder periodiserede renteindtaegter og aktieudbytter.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab pa beholdningerne af bgrsnoterede obligationer,
investeringsforeningsbeviser og aktier. Endvidere indeholder kursreguleringer periodens regulering pa unoterede kapitalandele samt
vaerdiregulering pa selskabets beholdning af investeringsejendomme.

Skat
Skat indeholder arets skat, der bestar af arets aktuelle skat, forskydning i udskudt skat samt regulering vedrgrende tidligere ar. £ndring i udskudt
skat som fglge af aendringer i skattesats indregnes ligeledes i posten.

Arets skat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og under anden totalindkomst med den del, der kan
henfgres til posteringer der indgar heri.

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver

IT-udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og en potentiel
fremtidig udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at anvende projektet, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver,
safremt der er sikkerhed for, at kapital-vaerdien af den fremtidige indtjening kan daekke administrationsomkostninger samt selve
udviklingsomkostningerne. IT-udviklingsprojekter males ved indregning til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Kostprisen tillaegges omkostninger til materialer,
komponenter, underleverandgrer, eget direkte Ignforbrug samt indirekte udviklingsomkostninger.

Udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, i takt med at
omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller genindvindingsveerdien, safremt den
er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for faerdigggrelsen linezert over den periode, hvori det forventes at frembringe
gkonomiske fordele. Afskrivningsperioden udggr dog maksimalt 10 ar.

Driftsmidler
Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Driftsmidler afskrives linezert over 5 ar uden scrapveerdi pa
grundlag af kostprisen.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males i balancen til omvurderet veerdi svarende til dagsvaerdien pa omvurderingsdagen med fradrag af efterfglgende
akkumulerede af- og nedskrivninger. Dagsveerdien beregnes pa baggrund af en afkastbaseret metode. Der foretages Ipbende omvurdering saledes,
at den regnskabsmaessige vaerdi ikke afviger vaesentligt fra domicilejendommens dagsvaerdi pa balancetidspunktet.

Stigninger i domicilejendommenes omvurderede vaerdier indregnes under anden totalindkomst med regulering af den tilhgrende skat.
Nedskrivninger, som opvejer tidligere opskrivninger af samme aktiv indregnes under anden totalindkomst med regulering af den tilhgrende skat.
Stigninger, der modsvarer en tidligere nedskrivning over resultatopggrelsen, fgres ligeledes over resultatopggrelsen. Opskrivninger bindes pa
egenkapitalen under opskrivningshenlaeggelser.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til dagsveerdi efter afkastmetoden. Vurderingen understgttes af en vurderingsrapport udarbejdet af en ekstern
vurderingsmaegler. Stigning/fald i eiendommenes verdi indregnes direkte i resultatopggrelsen under kursreguleringer.

Finansielle investeringsaktiver
Selskabets finansielle investeringsaktiver bestar primaert af bgrsnoterede obligationer, aktier og andre udlan. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til
lukkekursen pa statusdagen. Der anvendes handelsdato til registrering af selskabets finansielle investeringsaktiver.

Kapitalandele i unoterede aktiver indregnes og males til andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre vardi. Virksomhedens indre vaerdi opggres
efter det senest modtagne regnskab. Andre udlan males til dagsvaerdien, der i al vaesentlighed svarer til palydende vaerdi.

Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser
Genforsikringens andel af erstatningshensaettelser males til diskonteret veerdi af de belgb, der i henhold til indgaede genforsikringskontrakter, kan
forventes modtaget fra genforsikringsselskaber.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til dagsvaerdi, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veaerdien reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af
forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter betalte omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar samt tilgodehavende
renter.
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BALANCE (fortsat)

Preemiehensaettelser

Praemiehensaettelserne er opgjort efter den forenklede metode jf. regnskabsbekendtggrelsens & 78, som bedste skgn over erstatningsudgifter til
fremtidige skader, der indtrzeffer i den del af risikoperioden, der forlgber efter balancedagen, inklusive direkte og indirekte omkostninger til
administration og skadebehandling, dog som minimum summen af belgb vedrgrende modtagne og tilgodehavende bruttopraemier, der svarer til
den del af risikoperioden, der forlgber efter balancedagen

Erstatningshensattelser
Erstatningshensaettelserne opggres som summen af de belgb, som selskabet efter bedste skgn ma forventes at skulle betale i anledning af
forsikringsbegivenheder, som har fundet sted indtil balancedagen ud over de belgb, som allerede er betalt i anledning af sadanne begivenheder.

Erstatningshenszettelserne opggres som summen af de forventede erstatningsbelgb og omkostninger efter:

1) en sag-for-sag vurdering af anmeldte forsikringsbegivenheder, der omfatter alle anmeldte forsikringsbegivenheder,

2) et erfaringsbaseret skgn over utilstraekkeligt oplyste forsikringsbegivenheder, der har veeret genstand for sag-for-sag vurdering, og
3) et erfaringsbaseret skgn over anmeldte forsikringsbegivenheder, der ikke har veeret genstand for sag-for-sag vurdering.

Erstatningshensaettelserne indeholder endvidere de belgb, som selskabet efter bedste skgn ma forventes at skulle afholde til direkte og indirekte
omkostninger i forbindelse med afviklingen af erstatningsforpligtelserne. Hensaettelser med lang afviklingstid diskonteres efter statistisk metode og
ved anvendelse af rentekurven uden VA-tillaeg offentliggjort af EIOPA. Der beregnes teknisk hensaettelse baseret pa Chain Ladder modellen. De
fremkomne "tekniske" hensaettelser samt en vurdering af de tekniske hensaettelser sammenholdt med de oprindelige vurderinger, udggr
"IBNR/IBNER" hensaettelser.

Risikomargen
Risikomargen beregnes som det belgb, et andet forsikringsselskab kan forventes at kraeve for at overtage risikoen for afviklingen af
forsikringskontrakterne. Beregningen foretages med udgangspunkt i den forventede afvikling og med anvendelse af Cost of Capital princippet.

Skat
Aktuel skat vedrgrende regnskabsperioden og tidligere ar, i det omfang den ikke er betalt, indregnes som en forpligtelse. Er den skat, der er betalt,
stgrre end den aktuelle skat for regnskabsaret og tidligere regnskabsar, indregnes forskellen som et aktiv.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes med den aktuelle skattesats af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier bortset fra midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller
den skattepligtige indkomst. Er den midlertidige forskel negativ, og er det sandsynligt, at den vil kunne udnyttes til at nedbringe den fremtidige skat,
indregnes et udskudt skatteaktiv.

Skattevaerdien af bevaegelser under anden totalindkomst indregnes under anden totalindkomst.

Andre hensattelser
Andre hensattelser males til den nettoomkostning selskabet efter bedste skgn forventes at skulle udrede affgdt af Gefion's konkurs.

Gald
Geeld males til dagsvaerdi, hvilket normalt svarer til den nominelle vaerdi.
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Hoved- og nggletalsoversigt

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende
pensionskasser.

Nggletallene er beregnet saledes:

Erstatningsprocent:
Bruttoerstatningsudgifter/ Bruttopraemieindtaegter

Erstatningsprocent f.e.r.
Erstatningsudgifter for egen regning/ Preemieindtaegter for egen regning.

Genforsikringsresultat
Afgivne forsikringspramier, modtaget genforsikringsdaekning inkl. 2endringer i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser samt

provisioner og gevinstandele fra genforsikringsselskaber.

Ombkostningsprocent
Forsikringsmaessige omkostninger/Bruttopraeemieindtaegter.

Combined ratio
Bruttoerstatninger+ bruttoomkostninger+Genforsikringsresultat /Bruttopraeemieindtaegter.

Operating ratio
Bruttoerstatninger+bruttoomkostninger+Genforsikringsresultat/Bruttopraeemieindtaegter+forsikringsteknisk rente.

Forrentning af egenkapital
Arets resultat x 100/Gennemsnitlig egenkapital.
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