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Ulrik Andersen
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Ledelsespsategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2025 for Carlsberg Captive
Insurance Company A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2025,

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og
okonomiske forhold, samt en beskrivelse af de vasentligste risici og usikkerheder som selskabet kan
pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 4. marts 2026

Charlotte Enggaard

Bestyrelse

Mado
Mads Ja

(form

n Carsten Melgaard



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Carlsberg Captive Insurance Company A/S

Konklusion

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 og for regnskabsfiret
1. januar -~ 31. december 2025 i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed.

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

Hvad har vi revideret

Carlsberg Captive Insurance Company A/S’s irsregnskab for regnskabséiret 1. januar - 31. december 2025
omfatter resultatopgorelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
oplysning om anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundiag for konklusion

Vi udfarte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere

beskrevet i revisionspétegningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionshevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Uafhangighed

Vi er uatheengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) geldende ved revision af regnskaber for
virksomheder af interesse for offentligheden, og de yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med disse krav og IESBA Code.

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33771231
Strandvejen 44, 2900 Hellerup

www.pwe.dk T: +45 3945 3045, F: +45 3945 3987



Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel s, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev forste gang valgt som revisor for Carlsherg Captive Insurance Company A/S den 7. april 2017 for
regnskabsaret 2017. Vi er genvalgt drligt ved generalforsamlingsheslutning i en samlet ssmmenhengende
opgaveperiode pé g ir 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 regnskabet for 2025. Disse
forhold blev behandiet som led i vores revision af
regnskabet som hethed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen seerskilt
konklusion om disse forhold.Centralt forhold ved
revisionen

Hvordan vi har behandlet det centrale forhold
ved revisionen

Méling af erstaningshensattelser

Selskabets erstatningshensettelser udger i alt 24,2
mio. kr., svarende til 21,7% af den samlede balance.

Erstatningshenszttelserne opgares som
nutidsvardien af de betalinger, som selskabet efter
bedste sken forventes at skulle afholde i anledning
af forsikringsbegivenheder, der har fundet sted til
og med balancedagen, fratrukket de beleb, der
allerede er betalt i anledning af sédanne
begivenheder.

Vi fokuserede pa milingen af
erstatningshensattelser, fordi det
regnskabsmaessige sken i sin natur er komplekst og
pévirket af subjektivitet og dermed forbundet med
en hej grad af skensmeassig usikkerhed,

Der henvises til drsregnskabets omtale af
"Erstatningshensattelser” i anvendt
regnskabspraksis i note 20 samt "aflebsresultat” i
note 5.

Vi udferte risikovurderingshandlinger for at opnd
en forstielse af it-systemer, forretningsgange og
relevante kontroller vedrarende skadesbehandling
og opgerelsen af erstatningshenszttelser. For
kontrollerne vurderede vi, om de var designet og
implementeret til effektivt at adressere risikoen for
veesentlig fejlinformation.

Vi vurderede og udfordrede de anvendte metoder,
modeller og vasentlige forudsatninger ud fra vores
erfaring og branchekendskab for at sikre, at de eri
overensstemmelse med regulatoriske og
regnskabsmeessige krav, Dette omfattede en
vurdering af kontinuiteten i grundlaget for
opgorelsen af erstatningshensaettelser.

Vi testede stikprevevist beregningen af de opgjorte
erstatningshenszattelser,

Vi vurderede, om oplysningerne om hensettelserne
var passende.



Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen ogi den
forbindelse overveje, om ledelsesheretningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden

opnéet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til lov om forsikringsvirksomhed.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
&rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed krav. Vi har ikke

fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation,

uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortswtte
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pé 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, nanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfores i overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er gzldende i Danmark,



altid vil afdsekke veesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pi de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer p grundlag
af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i averensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.

Herudover:

«  Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt
opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

+  Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regnskabet pi grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabc betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspétegning gore opmearksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sédanne
oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det
revisionsbevis, der er opniet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfopre, at selskabet ikke leengere kan fortsztte driften.

«  Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.



Vi kommunikerer med den sverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den averste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrarende
uafhengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at
pévirke vores uafheengighed og, hvor dette er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller
handlinger foretaget for at eliminere trusler.

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

Hellerup, den 4. marts 2026

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Carlsberg Captive Insurance Company A/S har koncession til at tegne direkte forsikringsvirksomhed og
reassurance inden for forsikringsklasserne 8 (Brand og naturkrs:fier), 9 (Andre skader pi ejendom) og 16
(Diverse skonomiske tab).

Selskabet er etableret som captive selskab for moderselskabet Carlsberg A/S samt tilknyttede
koncernselskaber.

Bestyrelsesposter for bestyrelsesmedlemmer, direktion og ledende medarbejdere

Falgende bestyrelsesmedlemmet har ledelseshverv i andre erhvervsvitksomheder:

Ulri dersen
11 selskaber i Carlsberg Koncernen

Mads Jeger
1 selskab i Carlsberg Koncernen

Carsten Melgaard
Ingen

Risici
Carlsberg Captive Insurance Company A/S anvender et frontingselskab til udstedelse af policer og
skadesbehandling.

Carlsberg Captive Insurance Company A/S begranser sine risici ved begraensning af bide enkelt skader og af
den samlede skadesudgift ved flere skader.

Carlsberg Captive Insurance Company A/S’ risiko er begranset til skader indenfor risikoklasser, hvortil
selskabet har koncession. Selskabet afholder skaderne for egen regning med en maksimal forsikringssum, der
afpasses efter selskabets kapitalforhold. Selskabet anvender ikke genforsikring.

Selskabet styrer sine investeringer ved placering i statsobligationer og danske realkreditobligationer med en
gennemsnitlig kort varighed for at mindske rentefolsomhed og modsvare den korte labetid pa selskabets
forpligtelser. Folsomheden ved renteeendringer fremgdr af note 1 "Risici".

Selskabets investeringer bestér af obligationer udstedt af den danske stat, danske realkreditobligationer,
investering via investeringsforeninger samt 1an til moderselskabet. Lanet til moderselskabet har en
aftaleperiode pa en maned og er pa markedsbaserede vilkar,



Avrets resultat

10

Resnltatet af den forsikringstekniske drift blev et underskud p4d DKK 9.252.942 (2024: underskud p4d DKK
7.330.157). Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente udger DKK 2.048.123 (2024: DKK

3.826.112), og resultat efter skat blev DKK - 5.331.566 (2024: DKK - 2.592.989). Arets resultat er saledes
darligere end 2024. Arets resultat efter skat foreslas disponeret fra overfort resultat.

Skadesudvikling

Carlsberg Captive Insurance Company A/S fik i 2025 netifikation om 3 sterre og fa mindre skader, hvilket er

det samme som i 2024.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets likviditet har vaeret tilfredsstillende i hele ret.
Selskabets minimumskapitalkrav udgjorde pr. 31. december 2025 DKK 29.250.000 (2024: DKK 29.250.000),
hvilket modsvares af et kapitalgrundlag pad DKK 86.228.205 (2024: DKK 91,559.771). Kapitaldeekningen
udger siledes 294,8% (2024: 313,7%). Nedenfor er gengivet kapitaldeekningen for perioden 2021-2025:

2025: 294,8% - 2024: 313,7% - 2023: 348,7% - 2022: 313,4% - 2021: 279,5%

Selskabets solvenskapitalkrav (SCR) udger pr. 31. december 2025 DKK 23.767.223 (2024: DKK
21.205.929). SCR opgeres i henhold til standardmodellen i Solvens 11 EU-forordningen. Kapitalgrundlaget

deekker sdledes SCR med en overdsskning p& DKK 62.460.982 (2024: DKK 70.353.842).

Falsomhedsanalyser

Selskabet udarbejder i henhold til § 153-155 i lov om forsikringsvirksomhed falsomhedsanalyse pr.
balancedagen, og nedenfor er gengivet falsomhedsoplysninger over selskabets kapitalforhold 31. december

2025:

Finanstilsynets falsomhedstest {SCR) 31.12.2025

SCR 325 pet. SCR 100 pct.
Stress _Kapitalgrundiag Stress ) ning

{pct.) kr. {pct.) {pet.) kr. {pct.)

1. Renterisicl 200 85.905.548 3614 200 85.505,548 3614

2, Aktieriski 100 B6.228.205 362,8 100 86.228.205 362,8

3. Elendomsnskl 100 86.228.205 3628 100 B6. 228,205 362,8
4, Keeditspeendsrisici Danske stats- obbgationer mv. §f. § 5, nr 4)

a) 100 67.305.375 2834 300 67.305.375 283,4

@vrige statsoblipationer mv, jf. § 5, nr. 4) b) N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Bvrige obligationer if. § 5, ar. 4) ¢} N/A N/A N/A N/A N/A N/A

5. k 1 El 1 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Eksponering 2 N/A NfA N/A N/A N/A N/A

Eksponering 3 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

6. Modpartsrisici 61.677.793 270,60 N/A N/A

7. Levetidsrisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A

N 55321’:#'2’;':".“ N/A N/A N/A N/A N/A N/A

9. Katastrofe N/A N/A N/A N/A N/A N/A

h {MCR} 31.12.2025
MCR 125 pct. MCR 100 pct.

Stress rdlag Mi i Stress  Kapit 9

{pct.) kr. (pct.) (pct.) kr. (pet.}

1. Renterisici 200 35,798,516 2933 200 85.798.516 2933

2. Aktlerisici 100 86.228.205 2848 100 86.228.205 2948

3. Ejendomsrisici 100 86,228.205 3.8 100 86.228.205 94,8
4. Kreditspaendsrisici Danske stats~ obligationer mv. jf. § 5, nr 4)

a) 100 63.742.747 217,9 100 63.742.747 27,9

dvrige statsobligationer mv. jf. § 5, nr. 4} b) N/A N/A N/A N/A N/A N/A

@vrige obligationer jf. § 5, nr. 4) c} N/A N/A N/A N/A N/A N/A

5. paendsrisicl Ek ing 1 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Eksponering 2 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Eksponering 3 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

6. Modpartsrisici N/A N/A N/A N/A

7. Levetidsrisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A

ol N/A WA WA N/A NA N/A

9. Katastrofe N/A N/A N/A N/A N/A N/A



1
Usikkerhed ved indregning og maling
Der er ikke vasentlig usikkerhed ved indregning og méling.

Uszedvanlige forhold
Der er ingen uszdvanlige forhold for selskabet for 2025.

Begivenheder efter regnskabsidrets afslutning
Der er efter balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af drsrapporten.

Forventninger til fremtiden
Ledelsen forventer et positivt resultat for 2026 s soliditeten i selskabet styrkes.



Resultatopgerelse og totalindkomstopgerelse for perioden 1. januar ~ 31. December 2025

Bruttopramier
Preemieindtzegter fe.r., i alt

Forsikringsteknisk rente

Udbetalte erstatninger
Zndring i erstatningshenseettelser
Erstatningsudgifter f.e.r, i alt

Andring i risikomargin

Erhvervelsesomkostninger
Administrationsomkostninger
Forsikringsmessige driftsomkostninger f.e.r., i alt

FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT

Renteindtegter og udbytter m.v.
Kursreguleringer

Renteudgifter mv.
Investeringsafkast, i alt

Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige henswttelser

INVESTERINGSAFKAST EFTER FORRENTNING OG KURS-
REGULERING AF FORSIKRINGSMASSIGE HENSATTELSER

RESULTAT FOR SKAT

Skat
Arets resultat

TOTALINDKOMST

Arets resultat

ARETS TOTALINDKOMST

Forslag til overskudsdisponering:

Overfort resultat
1 alt

Note

w

11

2025 2024

kr. kr.
8.360.543 7.480.287
8.360.543 7.480.287
64.773 62.442
-5.174.825 -418.141
-10.495.288 -12.608.696
-15.670.113  -13.026.837
-382.0600 -317.000
-1.101.748 -997.922
-524.397 -531.127
-1.626.145  -1.529.049
-9.252.942  -7.330.157
1.943.742 3.036.363
181.124 867.156
-11.970 -14.965
2.112.896 3.888.554
-64.773 -62.442
2.048.123 3.826.112
-7204.819  -3.504.045
1.873.253 911.056
-5.331.566  -2.592.989
-5.331.566  -2,592.989
-5.331.566  -2.592.989
-5.331.566  -2.592.989
-5.331.566  -2.592.989




Balance pr. 31. December 2025

AKTIVER

Udlén til tilknyttede virksomheder
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, 1 alt

Obligationer
Aundre finansielle investeringsaktiver, I alt

INVESTERINGSAKTIVER, I ALT

Andre tilgodehavender
TILGODEHAVENDER, I ALT

Udskudte skatteaktiver
Likvide beholdninger
ANDRE AKTIVER, I ALT

Tilgodehavende koncerninterne renter
Tilgodehavende renter
PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER, I ALT

AKTIVER, I ALT

Note

12

13

2025 2024
kr. kr.

58.000.000 68.000.000
58.000.000 68.000.000
22.277.164 32.190.875
22.277.164 32.190.875
80.277.164 100.190.875
987.877 740.271
987.877 740.271
1.873.253 911.052
27.967.641 3.294.498
29,840.894 4.205.550
264.770 484.802
206.734 407.157
471.504 891.959
111.577.439 106.028.655




Balance pr. 31. December 2025

PASSIVER Note 2025 2024

kr. kr,
Aktiekapital 13 25.000.000  25.000.000
Overfert overskud 61.228205  66.559.771
EGENKAPITAL, I ALT 14 86.228.205 91.559.771
Erstatningshensattelser 24210.644 13.715.356
Risikomargin p4 skadesforsikringskontrakier 1.059.000 677.000
HENSZATTELSER TIL FORSIKRINGSKONTRAKTER, [ ALT 25.269.644  14.392.356
Anden gzld 79.590 76.528
GALD, I ALT 79.590 76.528
Passiver 111.577.439  106.028.655
Risici 1
Hoved- og negletalsoversigt 2
Aktiver og forpligtelser til dagsvardi 15
Engagementer og sikkerhedsstillelser 16
Nertstiende parter 17
Aktionzrforhold 18
Koncernforhald 19
Anvendt regnskabspraksis 20

14



Egenkapitalopgarelse

Overfort
kr. Aktiekapital resultat Ialt
Egenkapital 1. januar 2025 25.000.000 66.559.771 91.559.771
Arets resultat 0 -5331.566 -5.331.566
Totalindkomst for regnskabsiret 0 -5331.566 -5.331.566
Egenkapital 31. December 2025 25.000.000 61.228.205 86.228.205
Overfart
kr. Aktiekapital resultat Ialt
Egenkapital 1. januar 2024 25.000.000 69.152.760 94.152.760
Arets resultat 0 2592989 -2.592.989
Totalindkomst for regnskabsdret 0 -2592.989 -2.592.989
Egenkapital 31. December 2024 25.000.000 66.559.771 91.559.771

15



Noter
1. Risici

Risikooplysninger

1 en finansiel virksomhed, som et forsikringsselskab, bestar risikostyringen i, at ledelsen skal afdaekke og
tage stilling til flere typer risici, som bererer forskellige dele af selskabets aktiviteter, sdvel operationelt
som finansielt.

Selskabet har udarbejdet politikker og retningslinjer p alle vaesentlige omréder til styring af risiciene i
selskabet. P4 det operationelle plan er det primert forsikringsrisikoen der skal vurderes, mens det pé det
finansielle plan er markedsrisikoen.

Selskabet patager sig kun forsikringsrisici inden for Carlsberg koncernen. En del af risikoen knytter sig
naturligt til erstatningshensattelserne, Selskabet har outsourcet skadebehandlingen til det valgte
frontingselskab. Erstatningshensettelserne opgeres efter de konkrete skadeoplysninger. Herudover
afswiter selskabet en sikaldt IBNR/IBNER-henseettelse, der vedrerer indtrufne, men ikke anmeldte sager,
samt usikkerheden pa anmeldte skader.

P4 investeringsomradet har bestyrelsen udarbejdet en overordnet investeringspolitik. Nar selskabet skal
vurdere den risiko, der er forbundet med de samlede investeringer, benyttes det sikaldte “trafiklys”, som
afspejler selskabets evne til at modstd en middel negativ markedsudvikling (det renterisiko scenarie
selskabets markedsrisici relaterer sig primeert til er rente- og modpartsrisici).

Carlsberg Captive Insurance Company A/S’ risici knytter sig isr til forsikringstisici og finansielle risici.

Forsikringsrisici er styret ved skrifilige politikker/retningslinjer for:
e Accept af risici, herunder at der udelukkende tegnes forsikringer, der daekker Carlsberg koncernens
risici

Der er labende kontrol af, at politikkerne folges — bade internt og ved eksterne ridgivere.

Finansielle risici er styret ved skriftlige politikker/retningslinjer for:
e  Placering af investeringsmidler, herunder at der investeres i bersnoterede, stiende obligationer med
begraznset lobetid, samt indskud i danske banker.
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2, Hoved- og negletalsoversigt

Oversigten indeholder fem ars hoved- og nogletal.

TDKK 2025
Bruttopraemieindtaegter 8.361
Erstatningsudgifter -15.670
Forsikringsmassige driftsomkostninger i alt -1.626
Forsikringsteknisk resultat -9.253
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 2.048
Arets resultat -5.332
Aflgbsresultat 1703
Forsikringsmassige hensattelser 25.270
Egenkapital 86.228
Altiver 111.577
Nagletal

Bruttoerstatningsprocent 187,4%
Bruttoomkostningsprocent 19,5%
Combined ratio 206,9%
Operating ratio 205,3%
Relativt aflabsresultat 11,8%
Egenkapitalforrentning i procent -6,0%

Bruttoerstatningsprocent

2024
7.480
-13.027
-1.529
-7.330
3.826
-2.593
~102
14.392
91.560
106.029

174,1%
20,4%
194,6%
193,0%
-6,9%
-2,8%

(Erstatningsudgifter fe.r. / Premicindtaegter fe.r. - bonus og preemierabatter)*100

Bruttoomkostningsprocent

(Forsikringsmassige driftsomkostninger fe.r i alt / Premieindteegt fe.r i alt) * 100

Combined ratio
(Erstatningsprocent + Omkostningsprocent + Nettogenforsikringsprocent)
Operating ratio

(Combined ratio hvor praomicindtagter tillxgges det allokerede investeringsafkast)

Relativt aflebsresultat
(Aflebsresultat i forhold til primohensettelserne pa aflabet)

Egenkapitalforrentning i procent
(Arets resultat / Den gennemsnitlige Egenkapital) *100

2023
10.036

-1.388
8.704
4,051
9.540

1.467
94.153
98.907

0,7%
13,8%
14,6%
14,4%

0,0%
10,7%

2022
12.437
-51
-1.348
11.701
28
9.151

1.519
84.613
88.782

0,4%
10,8%
11,2%
11,1%

0,0%
11,4%

2021
10.226

-1.379
8.683
-280
6.539

7.912
75.462
85314

1,0%
13,5%
14,5%
14,5%

0,0%

9,1%
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2025 2024
kr. kr.

3. Bruttoprzemier
Bruttopreemier Indirekte 8.360.543  7.480.287
Bruttoprzmieindtaegter 8.360.543  7.480.287
4. Forsikringsteknisk rente
Gennemsnitlige praamiehenszttelser 3.135.203  2.805.107
Gennemsnitlige preemiehensaettelser 3135203  2.805.107
Forsikringsteknisk rente er beregnet som 2,066% (2024: 2,226%) 64.773 62.442
af den gennemsnitlige saldo p& preemichensattelser. 64.773 62.442
5. Erstatninger
Zndring erstatningshensattelser indirekte -10.495.288 -12.608.696

-10.495.288 -12.608.696
Atlebsresultat 1.702.745 -101.502

6. Administration og neglemedarbejdere mv.

Selskabet har i 2025 ikke udbetalt vederlag til de 3 medarbejdere i noglefunktionerne. Risikostyringen i
selskabet varetages af bestyrelsen og direktionen. Der er herudover ikke risikotagere i Carlsherg Captive
Insurance Company A/S.

Selskabet har i 2025 ikke udbetalt vederlag til direktion eller bestyrelse. De pageldende er aflennet i
Carlsberg Breweries A/S og deltager i ledelsen i Catlsberg Captive Insurance Company A/S, som et led i
deres rolle i moderselskabet. Bestyrelsesmedlemmerne har ikke modtaget vederlag for hverken direktions-
eller bestyrelsesarbejde for andre af Carlsberg koncernens selskaber.

1 overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed § 144 har selskabet udarbejdet en serskilt

vederlagsrapport. Vederlagsrapporten er offentliggjort pa selskabets hjemmeside
(https://www carlsberggroup.com/reports-downloads/).

I administrationsomkostninger indgér honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer.

2025 2024
kr. kr.
PwC
Honoraret er fordelt pa:
Lovpligtig revision 79.590 78.241

79.590 78.241




7. Forsikringsteknisk resultat

Teknisk resultat af skadeforsikring kan opdeles sdledes pa brancher:

Brand- og lasareforsikring (erhverv):
Bruttopreemier

Bruttopremieindtaegter
Bruttoerstatningsudgifter

ZEndring i bruttoerstatningshenswttelser
Bruttodriftsomkostninger

Zndring i risikomargin
Forsikringsteknisk rente fe.r.
Forsikringsteknisk resultat

Antal skadeerstatinger
Gennemsnitlig erstatning for indtrufne skader
Erstatningsfrekvens
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2025 2024
kr. ke,

8.360.543  7.480.287
8.360.543  7.480.287
-3.174.825 -418.141
-10.495.288 -12.608.696
-1.626.145  -1.529.049
-382.000 -317.000
64.773 62.442
9252942 -7.330.157
5 5
1.034.965 83.628

Erstatningsfrekvensen er beregnet som antal erstatninger i forhold til gennemsnitligt antal forsikringskontrakter i dret. Da selskabet

kun har en forsikringskontrakt er tallet ikke retvisende og er derfor udeladt.

8. Renteindtsegter og udbytter mv.
Renteindtegter og udbytier mv.
Koncerninterne renter

9. Kursreguleringer
Urealiserede gevinst/tab
Realiserede gevinst/tab

10. Renteudgifter
Renteudgifter mv.
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringer

11. Skat af drets resultat

Aktue] skat
Regulering til tidligere &rs skat

Gennemsnitlig skatteprocent 26 % (2024: 26 %),

512684 562615
1.431.058  2.473.748
1943742 3.036.363
-180.451  -860.224
-673 -6.932
-181.124 __ -867.156
0 0

11.970 14.965
11.970 14.965
1.873253  911.052
0 4
1.873.253 911056




20

2025 2024
kr. kr.
12. Obligationer
Dagsveerdi 22.277.164  32.190.875
22.277.164 32.190.875
13. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestr af 25.000 aktier a DKK 1.000. Aktierne er ikke opdelt i klasser.
Aktickapital 25.000.000  25.000.000
25.000.000  25.000.000
14. Egenkapital
Kapitalgrundlag til solvenskapitalkrav 86.228.205 91.559.771
Kapitalgrundlaget fremkommer séledes:
Egenkapital: 86.228.205 91.559.771
86.228.205 91.559.771
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15. Aktiver og forpligtelser til dagsveerdi

Finansielle aktiver og forpligtelser méles i balancen til dagsvardi eller amortiseret kostpris.
Dagsvardi er den pris, der vil blive modtaget ved salg af et aktiv, eller som skal betales for at
overdrage en forpligtelse ved en normal transaktion mellem markedsdeltagere pa mélingstidspunkiet.

Ved opgerelse af dagsveerdi anvendes verdiansattelseskategorier bestdende af tre niveauer:

Niveau 1: Noterede priser i et aktivt marked for identiske aktiver eller forpligtelser

Niveau 2: Verdianszttelsesmodel primart baseret pa observerbare markedsdata

Niveau 3: Verdianszttelsesmodel, der i vasentligt omfang baseres pa ikke-observerbare
markedsdata.

Dagsverdien for Noterede verdipapirer fastszttes som den officielt noterede lukkekurs p&
balancedagen (niveau 1).
Dagsveaerdien for likvide beholdninger fastsettes til saldoen pa balancedagen (niveau 2).

Daggsveerdien for udlan til tilknyttede virksomheder fastsettes til amortiseret kostpris (niveau 3).

31.12.2025 Dagsvaerdi  Noterede Observerbare Ikke-observer-
(DKK) priser priser bare priser
nivean 1 niveau 2 niveau 3
Aktiver
Obligationer 22.277.164 22.277.164 0 0
Likvide beholdninger 27.967.641 27.967.641 0 0
50.244.805 50.244.805 0 0
31.12.2024 Dagsvaerdi Noterede Observerbare Ikke-observer-
(DKK) priser priser bare priser
niveau 1 niveau 2 niveau 3
Aktiver
Obligationer 32.190.875 32.190.875 0 0
Likvide beholdninger 3.294.498 3.294.498 0 0
35.485.373 35.485.373 0 0
Udlén til
tilknyttede
virksomheder
Ultimo 2024 68.000.000
Arets tilgang 0
Arets afgang -10.000.000
Arets verdiregulering over resultatopgarelsen 0

Ultimo 2025

58000000



16. Engagementer og sikkerhedsstillelser
Selskabet har ingen engagementer eller sikkerhedsstillelser, jvf. § 173 i lov om forsikringsvirksomhed
udover de i &rsrapporten oplyste.

17. N=ertstaende parter

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med Carlsberg Breweries A/S sit administrationsselskab.
Selskabet heefter derfor i henhold til selskabslovens regler herom for indkomstskatter mv, for de
sambeskattede selskaber.

Nertstdende parter med bestemmende indflydelse pa Carlsberg Ceptive Insurance Company A/S:
- Carlsberg Breweries A/S, J.C. Jacobsens Gade 1, 1799 Kebenhavn V.

Transaktioner med neerstiende parter:

Lén fra Carlsberg Captive Insurance Company A/S ti{ Carlsberg Breweries A/S:
Lanebelab: DKK 58.000.000

Renteindteegter: DKK 1.431.058

Basis for lanet er markedsbaserede vilkir.

18. Aktionserforhold

Selskabet har registreret folgende aktionzrer med mere end § % af aktiekapitalens stemmerettigheder
eller mere end 5 % af aktiekapitalens pilydende vardi:

- Carlsberg Breweries A/S, J.C. Jacobsens Gade 1, 1799 Kebenhavn V.

19. Koncernforhold
Carlsberg Captive Insurance Company A/S er et datterselskab af Carlsberg Breweries A/S og indgr i
koncernregnskabet for Carlsberg koncernen.

Koncernregnskab for Carlsberg Koncernen kan rekvireres hos Carlsberg Breweries A/S, J.C. Jacobsens
Gade 1, 1799 Kebenhavn V eller pé:
https:/iwww.carlsberggroup.com/media/1tafOwsy/carisberg-group 2025-annual-report.paf

20. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om forsikringsvirksomhed med tilherende
bekendtgorelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvargiende pensionskasser
(regnskabsbekendtgorelsen)

Regnskabspraksis er uzndret i forhold til den seneste &rsrapport.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, nér det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles pélideligt. Indregningen sker pr.
afregningsdatoen.
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Forpligtelser indregnes i balancen, nir selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vardi kan males pélideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
besktevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til
forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden érsregnskabet afleegges, og som be- eller afkreefter
forhold, der eksisterede pa balancedagen. | resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de beleb, der vedrarer regnskabséret.

Usikkerhed ved indregning og maling

Indregning og maling af erstatningshensacttelser er iseer pavirket af usikkerhed omkring
udbetalingsperiode ved sag-for-sag vurderingen og opgarelsen af IBNR/IBNER-henswttelsen, og de sken
der ligger til grund herfor.

Disse skan foretages af ledelsen under hensyntagen til selskabets regnskabspraksis og pd baggrund af
historiske erfaringer samt forudsatninger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske. Som folge
af skennenes natur kan de anvendte forudsatninger vise sig at veere ufuldstendige, ligesom uventede
fremtidige begivenheder eller omstendigheder kan opsta.

Herunder vil andre kunne komme frem til andre skon. Det er ledelsens opfattelse, at de udevede sken er
forsvarlige og realistiske.

Arsregnskabet omfatter perioden 1. januar — 31. december 2025 og presenteres i danske kroner.

Resultatopgerelsen
I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

belab, der vedrarer regnskabsaret.

Przmieindtsegter
Bruttopreemier fremkommer som arets forfaldne pramier.

Erstatningsudgifter

Udbetalte bruttoerstatninger fremkommer som &rets betalte erstatninger med tillaeg af interne og eksterne
udgifter til besigtigelse og vurdering af skader samt gvrige direkte og indirekte omkostninger forbundet
med behandlingen af indtrufne skader.

Erhvervelsesomkostninger
Erhvervelsesomkostninger fremkommer som de omkostninger, der er forbundet med at erhverve og forny

forsikringsbestanden.

Administrationsomkestninger

Administrationsomkostninger fremkommer som de omkostninger, der er forbundet med at administrere
selskabets forsikringsbestand. Administrationsomkostningerne periodiseres, s de omfatter
regnskabsaret.

Investeringsvirksomhed
Indtegter og udgifter vedrarende investeringsvirksomhed omfatter renteindtzgter og —udgifier samt
realiserede og urealiserede kursgevinster og — tab m.v.



Forsikringsteknisk rente f.e.r.
Forsikringsteknisk rente indeholder et beregnet afkast af drets gennemsnitlige premichensettelser.

Som rente anvendes en gennemsnitsrente for 2025 pé 2,066% (2024: 2,226%).

Skat

Arets skat, som bestér af drets aktuelle skat og sndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til Arets resultat, og direkte i anden totalindkomst med den del, der kan
henferes til posteringer heri.

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt a'conto skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemessige
veerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede skattemassige underskud,
indregues i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og dets danske dattervirksomheder. Den aktuelle
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomst (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud). De sambeskattede
selskaber indgér i acontoskatteordningen.

Balancen

Obligationer
Obligationer omfatter barsnoterede obligationer, det males til dagsveerdi (berskurs) pa balancedagen.

Obligationer indregnes eller opherer med at blive indregnet p afregningsdagen.

Udlan og tilgodehavender
Udlén og tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vaerdi med
fradrag af nedskrivninger til impdegaelse af forventede tab.

Egenkapital

Aktiekapital

Aktier klassificeres som egenkapital, nr der ikke er nogen forpligtelse til at overfere kontanter eller
andre aktiver.
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Praemiehenszttelser
Przmiehenszttelser er de forpligtelser og belab til dekning af omkostninger vedrerende de ikke-forlabne
dele af risikoperioderne for de skadesforsikringskontrakter, som selskabet har indgéet.

Erstatningshenszttelser

Erstatningshensettelser er det belab, der ved regnskabsérets udleb hens=ttes til deekning af erstatninger,
som endnu ikke er udbetalt samt direkte og indirekte omkostninger i forbindelse med afviklingen af
erstatningsforpligtelserne.

Etstatningshensztielserne sammensatter sig af forventede erstatningsbeleb og omkostninger til anmeldte
og registrerede skader tillagt et sken over indtrufne skader inden balancedagen, men som ikke er
tilstrekkeligt opgjort pa tidspunktet for regnskabets udarbejdelse (IBNER hensettelse).
Erstatningshensttelserne diskonteres i det omfang, det vurderes vaesentligt.

Risikomargen
Risikomargen beregnes som det belab et andet forsikringsselskab kan forvente at kreve for at overtage
risikoen for afvikling af erstatningshensettelserne. Belabet er opgjort efter Cost of Capital metoden.

Gzldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vardi.
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