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Sammendrag

Dennerapport er Rapport om Solvens og Finansielle Situation ("SFCR-rapport”) for Danica Pension, Livs-
forsikringsaktieselskab ["Danica Pension”). SFCR-rapporten offentliggeres arligt i overensstemmelse
med den europeaeiske solvens Il regulering samt lov om finansiel virksomhed og strukturenirapporten er
givet i Anneks XX i solvens Il forordningen (EU) 2015/35.

Formalet med rapporten er at give interessenter et indbliki Danica Pension s solvensmaessige og finan-
sielle situation i tillaeg til &rsrapporter og anden offentlig tilgeengelig rapportering.

SFCR-rapporten er godkendt af Danica Pensions bestyrelse den 19. marts 2024.

Virksomhed og resultater

Danica Pension er moderselskab i Danica koncernen, som udover Danica Pension bestar af kapitalfor-
valtningsselskabet Danica Kapitalforvaltning K/S og ejendomsselskabet Danica Ejendomsselskab ApS
samt en reekke ejendomsdatterselskaber.

Danica Pensions strategi tager udgangspunktien ambition om at veere kundernestryghedsradgiver og
derved skabe hejkundetilfredshed. Malet er at veere et skridt foran, nar det kommer til at give rad til kun-
derneom ekonomisk tryghed badeifor hold tilopsparing, til pension og til sikring af at kunne forserge sig
selv og sin familie i tilfaelde af laengerevarende sygdom. Danica Pension har fokus pa proaktivt at bidrage
til, at bade privat- og firmakunder har de rigtige pensions-, forsikrings- og sundhedslesninger.

lTebet af 2023 oplevede Danica Pension og Danica Pensions kunder at:

e Danica Pension haroveren arraekke opnéet hejveekst pa det danske marked, ogveeksten er fort-
sati 2023, hvor praamieindbetalingerne er eget med 10%.

e KunderiDanicaPension Balance Mix med middel risiko og 20 ar til pension fik et afkast pa11,1%.
Den samme type kunde har over de seneste fem ar féet et afkast pa 47,2% efter omkostninger.

e En nyanalyse fra det uafhaengige analyseinstitut Aalund viser, at Danica Pension bliver vurderet
som det bedste kommercielle pensionsselskab i forhold til at skabe tilfredse privatkunder.

e Danske Bank lancerede koncernens nye Forward '28-strategi, hvoriDanica Pension ogsa spiller
en central rolle. Der foregar i den forbindelse et labende arbejde med at videreudvikle og tydelig-
gore fordelene ved at veere kunde i bade Danica Pension og Danske Bank.

e Danica Pension lancerede to nye sundhedslesninger i form af familierddgivning og coaching til
unge pa arbejdspladsen. De to nye lesninger er en del af Danica Pensions Sundhedspakke, hvor
kunder kan modtage tidlig hjeelp ved at fa hurtig ad gang til en raekke online sundhedseksperter.

e Tendensisamfundet, hvorflere bliver syge, modtager sygedagpenge oger ijobafklaring- ressour-
ceforleb fortsattei 202 3. Pa trods af de positive resultater fra en reekke forbyggendeindsatseri
2023, erresultatet af syge- og ulykkesforretningen stadig negativt pavirket af en stigningiantallet
af nye skader.

e | oktobersendte DanicaPension et brev til 35.000 nuveerende og tidligere kunder, der gjorde dem
opmeaerksomme p4, at de muligvis var berert af en sag om manglende radgivning. Sagen handlede
om, at Danica Pensioni forbindelse med denlebende e&endring af folkepensionsalderen fra2015
ikke har radgivet noglekunder godt nok om, hvordan andringen p&virkede pensionsopsparingen.



e Danica Pension har pabegyndt en analyse af mulighederne for at udskifte forsikringskernesyste-
met som et led i en digital transformation. Processen med at udskifte et kernesystem er omfat-
tende og kraever derfor en grundig analyse af mulige leverandoerer, kravspecifikationer mv.

e Danica Pension har pabegyndt arbejdet med udarbejdelse af en ny strategi for Danica frem mod
2028.

Resultatet for DanicaPensioni2023 udgjordeialt 1.140 mio. kr. mod -1.103 mio.kr. aret far. Resultatet
fordeler sig séledes:

e 1.108 mio. kr. mod -742 mio. kr. &ret fer indenfor livsforsikring.

e -924 mio. kr. mod -1.032 mio. kr. aret fer indenfor syge- og ulykkesforsikring.
e 1.144 mio. kr. mod 732 mio. kr.iinvesteringsafkast for egenkapitalen.

e -188 mio. kr. mod -61 mio. kr. betalt i skat.

Ledelsessystem

Danica Pension har et ledelsessystem, hvor bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af selskabet,
oghvor direktionen har ansvaret for den daglige drift af Danica Pension. Ledelsessystemet bliver suppor-
teret af det interne kontrolsystem som falger princippet om "de 3 forsvarslinjer”, hvor 1) direktionen,
frontlinje og direkte supportfunktioner bliver understettet af de fire neglefunktioner 2] risikostyrings-, ak-
tuar og compliancefunktionen samt 3] den interne revision og auditfunktion.

Bestyrelsen i Danica Pension vedtager ogfornyer enlang raekke politikker og underliggende retningslinjer
arligt, som definerer Danicas strategiske tilgang til, hvordan Danica Pension skal ledes og styres.

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

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

lTebet af 2023 var de mest markante eendringer iledeslessystemet at:

e |bestyrelsen er Berit Iréne Behringden 1.august 2023 fratradt som bestyrelsesformand og ud-
tradt af bestyrelsen, samtidig er Carsten Rasch Egeriis indtradti bestyrelsen ogtiltradt som be-
styrelsesformand.

e | direktionen er Mads Nicolai Kaagaard den 1. november 2023 tiltradt som CEQO. Han erstattede
Saeren Lockwood, der gik pa pension.

e | risikostyringsfunktionen er Jesper Hyldgaard Nielsen tiltradt som CRO og ansvarlig for
risikostyringsfunktionen den 1. juni 2023. Han afleste Mads Pallesen, som fratradte stillingen.

Risikoprofil

Danica Pensions forretningsmodel giver anledning til en reekke af risici. Disse risici inkluderer markeds-
risici, herunder modpart oglikviditet, samt forsikringsrisici ogikke-finansielle risici. Risikoprofilen for Da-
nica Pension bestar primeert af markedsrisici, som ogsa udger den starste del af solvenskapitalkravet.



Styringen af disse risici varetages af Danica Pensions risikostyringssystem somimplementeret via Poli-
tik for Risikostyring. Det overordnede formal er at skabe en sund risikokultur oget robust risikostyrings-
system, som sikrer Danica Pensionslangsigtede strategi samt overholdelse af solvenskapitalkravet, pru-
dent person-principper samt geeldende lovgivning.

Mindst en gang arligt gennemfares en vurdering af egen risiko ogsolvens, som har til formal at vurdere
den samlede solvenssituation for Danica Pension ud fra et helhedssyn, herunder risikoprofil, risikosty-
ringsprocesser, datakvalitet, forretningsstrategiog de ekonomiske midler, der er til radighed til at absor-
bere potentielle tab fra disse risici. Risikovurderingen baseres pa en analyse af de vaesentligste risici,
som er forbundet med Danica Pensions forretningsmodel og dertil herende solvenskapitalkrav.

Veerdiansazettelse til solvensformadl

Opgoerelsen af vaerdier af aktiver og passiver til solvensbalancen felger princippet om markedsveerdier
jf. solvens Il reguleringen. Veerdiansaettelse i solvensbalancen baseres pa vaerdianseettelse fra dansk
regnskabspraksis, som justeres jf. solvens Il reguleringen. De primeere forskelle mellem regnskabs- og
solvensbalancen er:

e Immaterielle aktiver indregnes til nul pa solvensbalancen,

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

e Udskudte skatter eendres med effekter ifm. opgerelsen af ovenstaende.

Kapitalstyring

Bestyrelsen i Danica Pension styrer Danica Pensions kapital gennem Politik for Risik ostyring og Politik
for Kapitalstruktur. Rammer og risikotolerancer for Danica Pensions kapital beskrevet i de to politikker
overvages dagligt som en del af den daglige risikostyring. Desuden godkender bestyrelsen arligt kapital-
planen samt kapitalnedplanen.

Politik for Risikostyring fastleegger princippernefor risikostyring og risikotolerancer for solvensdasknin-
gen samt egenkapitalens eksponering mod tabsscenarier. Bestyrelsen har besluttet at Danica Pensi-
ons solvensdakning skal veere minimum 150%, og at det anerkendte kapitalgrundlag skal veaere mini-
mum 8,0 mia. kr. sterre end solvenskapitalkravet.

Politik for Kapitalstruktur fastleegger rammerne itht. ssmmenseetningen fordelt pa kvalitet (tiers) af Da-
nica Pensions kapitalgrundlag. Bestyrelsen har besluttet, at rammerne skal foelge kravene i solvens I
reguleringen, hvor dog appetit mod tier 3 kapital begreenses til udskudt skat.

Kapitalplanen beskriver forventningen til Danica Pensions kapitalgrundlag og solvenskapitalkrav over
den strategiske planleegningsperiode, badeiforventning, men ogséunder diverse scenarier. Kapitalned-
planen definerer tiltag, som skal igangseettes hvis forudsesetningerne i kapitalplanen brister, og solvens-
deekningen kommer under 130%.

Pr.31. december 2023 udgjorde solvenskapitalkravet 18,7 mia. kr., mens det anerkendte kapitalgrund-
laget til deekning af solvenskapitalkravet udgjorde 31,9 mia. kr., hvilket betyder en solvensdeekning pa
170% med en nominel overdeekning p& 13,1 mia. kr.



Solvenskapitalkravet er opgjort udelukkende via standardmodellen angivet i solvens Il reguleringen. Da-
nica Pension overgik i december 2023 fra en partiel intern model til standardmodellen.



Kapitel A - Virksomhed og resultater
| dette kapitel redegeres for Danica Pensions forretningsmaessige virke og resultatdannelse.

A.1 Virksomhed

Danica Pension er en del af Danske Bank koncernen ogudbyder pensionsordninger og syge- og ulykkes-
forsikringer samt sundhedsforsikring i Danmark.

Danica Pensions strategi tager udgangspunktien ambition om at vaere kundernestryghedsradgiver og
derved skabe hejere kundetilfredshed. Malet er at vaere et skridt foran, nar det kommer til at radgive
kunderne om ekonomisk tryghed,badeiforhold tilopsparing, til pension ogtil sikring af at kunneforserge
sig selv og sin familie i tilfeelde af laengerevarende sygdom. Danica Pension har fokus pa proaktivt at bi-
drage til, at bade privat- og firmakunder har de rigtige pensions-, forsikrings- og sundhedslesninger.

Danica koncernen bestar af:

e Forsikringsselskabet Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, som er moderselskab i Da-
nica koncernen

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

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

Selskabsoplysninger

Navn Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Adresse Parallelvej 17,2800 Kgs. Lyngby
Telefon 70112525
Registreringsnummer CVR: 24256146

Danica Pension er under tilsyn af Finanstilsynet.

Navn Finanstilsynet
Adresse Strandgade 29, 1401 Kebenhavn K
Telefon +4533 55 8282
E-mail finanstilsynet@ftnet.dk

Den eksternerevision af Danica Pensions officielle regnskaber bliver udfert af revisionsfirmaet Deloitte.

Ekstern revision

Navn Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Adresse Weidekampsgade 6,2300 Kebenhavn S
Telefon +4536 102030
E-mail N/A




Danica Pension er et 100% ejet datterselskab af Danske Bank A/S. Koncernstrukturen pr.ultimo 2023
erillustreretifigur A.1.1 nedenfor.

Danska Bank Af5

Ordrup
Ejerande

kabat Propekt Mord

Ejerandel 100%

Figur A.1.1 KoncernstrukturiDanica koncernen



Aktiviteter i Danica koncernen

Oversigten nedenfor giver et overblik over Danica koncernens aktiviteter.

Selskaber

Danica Pension

Aktivitet

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

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

Salg af Sundhedssikring og Kritisk Sygdom

Danica Pensjons-
Forsikring

Danica Pensjonsforsikring er solgt den 30. juni
2022.

ning

Danica Kapitalforvalt-

Leverer investeringsserviceydelser til koncern-
forbundne virksomheder.

Ejendomsselskaber

Figur A.1.2: Oversigt over Danica koncernens hovedaktiviteter

Forventninger til 2024

Ejendomsselskaber, der investerer i ejen-
domme og butikscentre.

Danica Pension forventer for 2024 et mere positivt forsikringsresultat end 12023 daforsikringsresultat
for syge- ogulykkesforsikringer forventes at blive forbedret. Investeringsresultatet vil blive pavirket af ud-
viklingen pa de finansielle markeder, men forventes at bidrage positivt til resultatet for 2024.




A.2 Forsikringsresultater

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

| tillaeg til pensionsopsparingsprodukterne udbyder Danica Pension forsikringsdeekninger i form af:

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

Danica Pensions resultat for 2023 fremgar af nedenstéaende tabel.

Danica Pension (moderselskab), resultat (mio. kr.)

Resultat, Livsforsikring 1,108 -742
Resultat, Syge og Ulykke -924 -1,032
Resultat af forsikringsvirksomhed 184 -1,774
Egenkapitalens investeringsafkast m.v. " 1,144 732
Resultat fer skat, nedskrivning af goodwill og opherende aktiviteter 1,328 -1,042
Skat -188 -61
Arets resultat 1,140 -1,103

1)inklusiv andre indteegter
Tabel A.2.1: Resultateri Danica Pension

Danica Pension resultat fer skat for 2023 udgjorde 1.328 mio. kr. mod -1.042 mio. kr.i2022. Efter skat
udgjorde resultatet 1.140 mio. kr. for 2023 mod -1.103 mio. kr.i2022.

Forsikringsresultatet for livsforsikring for 2023 udgjorde 1.108 mio. kr. mod -742 mio. kr.i 2022, der
var pavirket af en nedskrivning af goodwill. Resultatet for 2023 er pavirket af forbedredeinvesteringsre-
sultater pa livsforsikringsprodukter,hvor Danica Pension har eninvesteringsrisiko. Forbedringerne skyl-
des primeert positive afkast pa de risikofyldte aktiveri2023. Det har veeret muligt at tage fuldt risikotilleeg
ialle rentegrupperne.

Forsikringsresultatet for syge- og ulykkesforsikringeri2023 udgjorde -924 mio. kr. mod -1.032 mio. kr.i
2022. Forbedringeniresultatet skyldes primaert et forbedretinvesteringsresultat for syge og ulykkesfor-
sikringer, der er pavirket af udviklingen pa de finansielle markeder. Risiko- og omkostningsresultatet for
syge- og ulykkesforsikringer udgjorde -901 mio. kr. 12023 mod -79 mio. kr.i 2022, hvilket skyldes den
tidligere omtalt stigning i anmeldte skaderi 2023 samt hensaettelser til fremtidige tab pa allerede indga-
ede kontrakter.

Egenkapitalens investeringsafkast m.v. er pavirket af en positive udvikling pa de finansielle markeder i
2023, mens resultatet for 2022 var pavirket af avance vedrerende salget af Danica Norge.

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



Investeringsafkast
Danica Pension har felgende pensionsopsparingsprodukter:

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

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

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

Afkastipct. 2023 Afkastipct. 2022

Gennemsnitsrenteprodukter (mio. kr.) p.a.fer skat p.a.fer skat
Grunde og bygninger 20,949 20,278 -3,3% 2,4%
Noterede kapitalandele 13,325 11,332 14.0% -12.0%
Unoterede kapitalandele 12,102 10,475 1,1% 14,8%
Kapitalandele, ialt 25427 21,807 7.6% -1,5%
Stats- og realkreditobligationer 53,981 61,063 2.0% -15.0%
Indeksobligationer 16,650 15,578 1,8% -1,8%
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 21,565 20,653 9,4% -8,4%
Udlan mv.

Obligationer ogudlan, ialt 92,196 97,294 3,6% -11,7%
Tilknyttede virksomheder 0 (o] 0.0% 0.0%
@vrige investeringsaktiver -168 -210 1,6% 0,1%
Afledte finansielle instrumenter til sikring af aktiver og forpligtelser 4,542 -273 247,5% -134,9%
Total 142,945 138,896 4,9% -14%

Afkastipct. 2023 Afkastipct. 2022

Markedsrenteprodukter (mio. kr.) p.a.fer skat p.a.fer skat
Grunde og bygninger 10,973 10,624 -3,3% 2,8%
Noterede kapitalandele 119,692 154,129 17,9% -18,7%
Unoterede kapitalandele 28,327 28,698 1,1% 17,5%
Kapitalandele, ialt 148,019 182,827 14,8% -133%
Stats- og realkreditobligationer 51,088 57,208 5.0% -20,1%
Indeksobligationer 7,794 6,778 1,8% -0,7%
Kreditobligationer og emerging markets obligationer 20,931 20,949 9,9% -10,8%
Udlan mv.

Obligationer ogudlan,ialt 79,813 85 59% -16,3%
Tilknyttede virksomheder 6] (o] 0.0% 0.0%
@vrige investeringsaktiver 173 293 3,1% 0,3%
Afledte finansielle instrumenter til sikring af aktiver og forpligtelser 6,243 5,992 14.0% -70,1%
Total 245,232 284,671 11,2% -14,3%

Tabel A.3.1 Investeringsafkast opdelt pa aktivklasser og opsparingsprodukter

Danica Pension har ingen gevinster eller tab, som indregnes direkte pa egenkapitalen.
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Securitisering
Securitisering ger det muligt at anvende finansielle aktiver f.eks. udlan som sikkerhed eller reference for
udstedelse af finansielle instrumenter. Investeringi securitiseringer deekker overikke-ratede Collaterali-

zed Loan Obtligations! (CLO's).

Pr.31.12.2023 udger positioner i securitiseringer 3,0 mia. kr. i Danica Pension.

A.4 Resultater af andre aktiviteter

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

Nedenstéende tabel viser en oversigt over associerede og feellesledede virksomheder samt finansielle
hovedtal for disse i 2023.

! En CLO er et struktureret obligationsprodukt, der kan betragtes som en pulje af forskellige virksomhedslan samlet iet investeringsprodukt.
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2023

Danica koncam kapitalandela i associereds og falleslededa virksomhedar [mio. kr]

Mevn o hjermsted Akrivitst Ejsrands] Akriveriolr Forpligtsiser Indrssgrter  Rssultor
Udviklingseelskabet C@ F/5, Kebenhawn Ejsndomsseiskab 50% 1,980 1,768 8374 1897
Kaomplementarselsksbet C@ ApS, Kabenhawvn Ejsndomsselskab 5086 -
Ejendomeselskabet Sunflower B/S Ejsndomsseiskab 5086 3,648 34 81 117
Sunflower Komplementar ApS Ejsndomsselskab 50% -

Samejet MNymaellevej 58-81, Kebenhavn Ejsndomsselskab 755 372 11 45 41
Danske Shoppingcentre P/S, Kabenhawn Ejsndomsseiskab S0%% 14,500 S88 1,028 788
Komplementarselsksbet Danske Shoppingcentre ApS Ejsndomsselskab 50% - - -

Danske Shoppingcentre FC P/S, Kebenhavn Ejsndomsseiskab 50% 1,186 23 - 81
Kaomplementarselsksbet P/S Magnoliehalm, Kebenhavn Ejsndomsseiskab 75% - - -

E/S Magnotieholm, Kebenhawn Ejsndomsseiskab 755 1 - -

E/S Downtown CED, Kebenhawn Ejsndomsseiskab 50% 385 3 a 8
Komplemeantarselsksbet Downtown CBD, Kebenhawvn Ejsndomsselskab 5086 - - -

Capital Four - Strategic Lending Fund K/S, Imvesteringssslskahb 3386 401 1 -

Grao Fund | K8, Kabenhawn Imvesteringsselsksb 100% 2338 1 33 33
Gra Fund Il K8, Kebenhavn Imvesteringsselsksb 218 2,197 - 38 71
IMaritime Investment Fund | K5, Hellerup Imvesteringssslskab 32% 4273 2,328 5591 BE3
Maritime Investment Fund Il /5, Hellerup Investeringsselsksb 249 2,743 1,783 305 208
Adrministraticnszktisselskabet Forenede Gruppehy, Valoy i‘:e';:g?“””"s 259 a1 12 EE 1
2022

Danica koncam kapitalandele i associerede og felleslededs virksombedar [rmio. kr]

Mawn og hjemated Abgivitat Ejsronds] Aktiveriglt Forpligtsiesr Indtesgter — Rasultat
Udviklingseelskabet CB B/5, Kebenhawn Ejsndomsseiskab S0%% 2473 2,433

Komplementarselsksbet C@ ApS, Kabenhaun Ejsndomeselskab 50% -

K/S ERDA I, Arhus Eiendomsselskab 8B6% o277 197 13 f=c)
Komplementarselskabet ERDA Il Aps, Arhus Ejsndomeselsksb 8B% -

Samejet MNymallevej 583-831, Kebenhavn Ejsndomsseiskab 755 543 23 335 1B
Danske Shoppingcentre P/S, Kabenhawn Ejsndomsselskab 50% 15280 37E 876 588
Kaomplementarselsksbet Danske Shoppingzentra ApE Ejsndomsselskab 5086 - - -

Danske Shoppingoantre FC P/S, Keabenhavn Ej=ndomsseiskab S50% 1,320 1 87 57
Komplementarselsksbet P/'S Magnoliehalm, Kebenhavn Ejendomeselskab 73% - - -

P/S Magnolieholm, Kebenhawn Ejsndomsselsksb 75% 1.2E7 g7 230 2339
E/S Downtown CED, Kebenhavn Ejsndomsseiskab S0%% 386 2 7 7
Komplementarselsksbet Downtown CED. Kebenhawn Ejsndomeselskab 50% 1 - -

Capitzsl Four - Strategic Lending Fund K/S, Imvesteringssslskahb 33% 800 1 == 233
Gra Fund | K5, Kabenhawn Imvesteringsselsksb 10026 E47 1 - =]
Gra Fund Il K5, Kebenhawn Imvesteringssslskahb 21% 1,238 2 474 473
MMaritime Investment Fund | K5, Hellerup Imvesteringssslskab 32% 5831 34984 362 408
IMaritime Investment Fund Il /5, Hellerup Imvesteringsselsksb 32% 2318 1,382 335 342
Administraticnszktisselzkabet Forenade Gruppehy, Valby i‘i;:gg‘“”””s 255 20 11 57 2

bel A.4.1 Danica koncern kapitalandele iassocierede og feellesledede virksomheder

Ta-

Somdet fremgar af tabellen, har Danica koncernen alene ejerandele i associerede virksomheder ogfeel-
lesledede virksomheder i Danmark, og de har ingen vaesentlig betydning for Danica koncernen.
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A.5 Andre oplysninger
Der er ikke andre veesentlige oplysninger i rapporteringsperioden om Danicakoncernensvirke og arets
resultater end dem, der fremgar af de foregaende afsnit.
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Kapitel B - Ledelsessystem

| dette kapitel beskrives kravene til Danica Pensions ledelsessystem, herunder risiko- og
kontrolsystemet, og funktionsbeskrivelser for centrale ansvarsomrader i forhold til dette.

B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet
Ledelsessystemets opbygning

Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Ultimo 2023 bestod bestyrelsen i Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab af 9 medlemmer, hvoraf
5 er generalforsamlingsvalgte, 3 er medarbejdervalgte og 1 er udpeget af finansministeren.

Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af selskabet og holder normalt seks ordinaere meder
arligt. Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg, der forbereder bestyrelsens arbejde vedrerende
regnskabs- og revisionsmaessige forhold, herunder relaterede risikomaessige forhold. Bestyrelsen har
endvidere nedsat et risikoudvalg for at radgive bestyrelsen om selskabets risici oginterne kontrolsystem
samt overvage tilstraekkeligheden og effektiviteten af risikostrukturen. Udvalgene har ikke selvsteendig
beslutningskompetence, men refererer alene til den samlede bestyrelse. Generalforsamlingen har
vedtaget vedteegter, og bestyrelsen har vedtaget forretningsorden, der fastssetter rammerne og
ansvarsfordelingen mellem bestyrelsen og direktionen.

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

e Chief Executive Officer (CEQ]

e (Chief Financial Officer (CFQ)

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

Disse suppleres bl.a. af en Chief Investment Officer (ClO) ogen IT-direkter udenfor direktionen. Herudover
har Danica Pension etableret de fire neglefunktioner, dvs. risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen,
compliancefunktionen ogintern audit funktionen, der er kraevet i henhold til solvens Il reguleringen. Se
yderligere omdisse funktioneriafsnit B.1.2. Alle forretningsomrader har en defineret referenceramme.

| nedenstaende diagram fremgér organisationen. Gra baggrund betegner, at funktionen er placeret i
Danske Bank koncernen:
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Figur B.1.1 Organisationsdiagram for Danica koncernen pr. 1.februar2024

Komitéer i Danica Koncernen

Ud over den organisatoriske styring af koncernen har direktionen valgt at nedsastte en raskke komitéer,
hvoraffem komitéer er med seerligt fokus pa styring af investeringerne ogkoncernensrisici. De nearmere
formal for disse komitéer er angivet nedenfor.

Investeringskomité Investeringskomitéen ernedsatmed henblik pa at sikre godkendelse af investeringsindstillinger og overvagning

af Danicas investeringeri noterede og unoterede aktiveri overensstemmelse medden af Danica Pensions be-
styrelse til enhver tid fastlagte Investeringspadlitik, Investeringsstrategiog Investeringsretningslinjer - og ram-
mer, og at Danica lever op tilreglerne geeldende for livsforsikringsselskaber, herunder prudent person-princip-
pet. Investeringskomitéen tager desuden beslutningom investering hos ellervideredelegering af pligter og be-
slutningsbefejelse til eksterne kapitalforvaltere, herunder Danica Pensions primeere kapitalforvalter - Danica
Kapitalforvaltning.

Investeringskomitéen bestar af seks medlemmer. Tre med stemmeret: Danicas CEQ, Danicas CFO samt den
produktansvarlige. Samttre medlemmer uden stemmeret: Danicas CIO (ingen stemmeret pga. Conflict of Inte-
restiforhold til funktion som CEO for Danica Kapitalforvaltning), Head of Finance Investment Administration
samt Danicas CRO. CRO har ret tilat fa tilfgjet eventuelle bemeerkninger til referatet samt rapporteringsadgang
til Bestyrelsen, hvis det skannes begrundet i risikosammenhaeng.

Danica Pension har herudover tildelt en raekke befejelser tildeninvesteringskomité, der er nedsat i dattersel-
skabet Danica Kapitalforvaltning.

All Risk Komité

AllRiskKomitéener nedsat meddet formal at sikre at det samlede risikobilledeovervages,ogat der derigennem
sikres identifikation og styring af alle veesentlige risici. All Risk Komitéenskal sikre, at risici, der gar pa tveers af
organisationen eller stammer fra datterselskaber,inddrages i det samlede risikobillede.

All Risk Komitéen bestéar af denansvarlige for risikostyringsfunktionen (CRO), der er formand, Operationel Risiko
Manager, den ansvarlige for aktuarfunktionen, CEQ, CFO, IT-sikkerhedsansvarlig, leder af juridisk afdeling, den
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ansvarligefor compliance-funktionen, chef for regnskabsafdelingen, ClO og lederen af IT-afdelingen. En reprae
sentant fra Intern Revisiondeltager som observater. CEO og CFO er direktionens repreesentanter i All Risk ko-
miteen.

ALM Komité ALM Komitéenhar ansvaret for at deekke samtlige finansiellerisici med det formal at styre ALM -risikoen i Da-
nica koncernen. ALM-risikoen er risikoen for, at veerdierne af aktiverne og forpligtelserne ikke er i balance og
derved skaber risikofor utilstreekkelig solvensdaekning. ALM komitéen sikrer desuden styring medaktiver og
forpligtigelser, saledes at risikomeessige begreensninger fastsat af bestyrelserne ikke overskrides.

Veerdianseettelses- Veerdianseaettelseskomitéen er nedsat med detformal at behandle ogvurdere den lebende veerdiansasttelsen af

komitéen Danica koncernensillikvideinvesteringer, herunderi domicilejendomme, investeringsejendomme, kapitalandele
(unoterede),investeringsforeningsandele (hedgefonde), obligationer (illikvide), andre udlan og investeringsakti-
ver tilknyttet unit link (unoterede].

Produktkomite Produktkomité nedsat af meddet formal at sikre, at produkter og services, der fremstilles og/eller distribueres
af Danica Pension, opfylder kravene i Danica Pensions politik for produkttilsyn og -styring.

Tabel B.1.1 KomitéstrukturiDanica Pension

Danica Pension har herudover nedsat en reekke andre komitéer bla. Priskomité, Do Right Komité,
Klagerad og en AML Styregruppe, der skal veere med til at sikre, at selskabet til en hver tid lever op til
geeldende lovgivhing samt krav og forventninger fra selskabets interessenter herunder kunder og
medarbejdere.

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

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

Komiteerne har en central rolle i forhold til risiko- og kontrolsystemet, jf. ovennaevnte beskrivelser af
komiteernes formal. | forhold tilillikvide og alternative investeringer handteres disse i et samspil mellem
ALM, Investerings- og Veerdiansaettelseskomitéen. Nye illikvide og alternative investeringer
gennemfares forst efter godkendelse i Investeringskomiteen.

Se ligeledes kapitel C.2 og C.4 for en neermere beskrivelse af handteringen af markeds - og
likviditetsrisikoen vedrerende illikvide og alternative investeringer.

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

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

Risikostyrings- Risikostyringsfunktionen har det overordnede ansvar for det samlede overblik over Danica koncernens risiciog
funktion kapitalkrav og skal bista med at sikre risikostyringssystemets effektivitet. Risikostyringsfunktionen skal over-
vage risikostyringssystemet og densamlede risikoprofil, bl.a. gennemidentifikation og vurdering af nye risici.
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Aktuarfunktion Aktuarfunktionen skalvurdere, om de forsikringsmaessige hensaettelser ertilstraekkelige, og om de metoderog
antagelser,som anvendes ved opgerelse af forsikringsmaessige hensaettelser, er relevante, samt om de ned-
vendige data er tilgaengelige og palidelige.

Compliance- Compliancefunktionen skal overvage eksponeringen mod risikoen for manglende overholdelse af finansiel 1ow
funktion givning, markedsstandarder og interne regelseet og vurdere ominitiativer i forhold tildisse risicier tilstreekke-
lige.

Intern auditfunktion Intern auditfunktionen skalvurdere, om detinterne kontrolsystem og ledelsen og styringen af Danica koncernen
er hensigtsmaessig og betryggende.

Tabel B.1.2 Beskrivelse af neglefunktioner

Vedrerende en naermere beskrivelse af opbygningen af kontrolsystemetikoncernen henvises til kapitel
B.4.

/Endringeriledelsessystemet i Danica koncernen

| rapporteringsperioden fra 1. januar 2023 til 31. december 2023 er direktionen i det danske selskab
&endret med fratreedelse af CEO, Seren Lockwood, den 1. november 2023. | stedet tiltrddte Mads
Kaagaard som CEO den 1. november 2023.

| rapporteringsperioden fra 1.januar 2023 til 31. december 2023 er Jesper Hyldgaard Nielsen tiltradt
som CRO og ansvarlig for risikostyringsfunktionen den 1. juni 2023. Han afleste Mads Pallesen, som
fratradte stillingen den 13. januar 2023.

Aflenningspolitik og -praksis i Danica koncernen

Aflanningspolitikker og praksisi Danica koncernens selskaber og datterselskaber tager udgangspunkt i
aflenningspolitikken for Danske Bank koncernen. Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, og Danica
Kapitalforvaltning K/S vedtager politikker tilrettet lokale forhold. Delokale forhold beskrives efter behov

i seerskilte afsnit for de omrader, hvor der er sket lokal tilpasning af aflenningspolitikken.
Aflenningspolitikken opdateres minimum arligt.

/Endringernei Danske Bank koncernens lanpalitik af relevans for Danica koncernen har hovedsageligt
haft karakter af sproglige prasciseringer, samt justeringer i henhold til aandret lovgivning. Politik og
endringer hertil godkendes af Danica Pensions generalforsamling.

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

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

e Medarbejdernetilbydes en konkurrencedygtig og markedstilpasset aflenning, hvoraf den fastelen
udger en vaesentlig del.

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

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

17



De faste og variable lankomponenters relative veegt
Der tilstraebes en passende balance i lenpakkernes sammenseaetning, som bestar af felgende fem
komponenter:

e Fastlen

e Bonusordninger

e Eventuelle pensionsordninger

e Qvrige personalegoder

e Eventuel fratreedelsesgodtgerelse

Den faste len fastseettes pa baggrund af den enkelte medarbejders rolle og stilling, herunder erfaring,
anciennitet, uddannelse, ansvar, kompleksitet i jobbet, lokale markedsforhold, etc. Den faste len
udbetales primeaert kontant, men kan i seerlige tilfeelde udbetales delvist i form af aktier eller andre
finansielle instrumenter, afheengigt af den relevante lovgivning.

For at sikre en passende balance mellem de faste og variable lenkomponenter (bonus) har bestyrelsen
fastsat en evregraensefor, hvor stor en procentdel af den fastelen den resultatafhaengigelen maudgere.

Bestyrelse og direktion

Bestyrelsesmedlemmer aflennes med et fast honorar og er ikke omfattet af nogen former for
incitamentsaflenning eller resultatafheengig len for deres rolle som bestyrelsesmedlem. De samlede
bestyrelseshonorarer fremgar af arsrapporten. Bestyrelsesmedlemmer ansat i Danske Bank
oppebeerer ikke bestyrelseshonorar. Formand og neestformand har séledes ikke modtaget honorari
2023 for dennepost. Dette geelder ogsafor DanicaEjendomme bestyrelse, hvorbestyrelsesmedlemmer
ansat i Danica-koncernenikke har modtaget seerskilt bestyrelseshonorar. Et enkelt bestyrelsesmedlem
i Danica Ejendomme erikke ansatiDanica-koncernen og modtager séledes saerskilt bestyrelseshonorar.
Bestyrelsesmedlemmer ansat i Danske Bank og Danica Pension kan i relation til deres arbejde i
selskaberne oppebaere en resultatafhaengig lan (bonus).

En gang arligt gennemgér bestyrelsen direktionens aflenning. Der kan dog efter anmodning foretages
ekstraordineere justeringer, som alle skal godkendes af bestyrelsen.

Direktionens aflanning kan besta af fast lan og diverse tillaeg, fast vederlag som udbetalesiform af aktier,
bonusordninger eller pensionsordninger. P4 grundlag af individuelle aftaler kan medlemmer af
direktionen ogsa have ret til firmabil, fri telefon og andre faste personalegoder.

Fratreedelsesgodtgerelse kan maksimalt udgere to ars fast len. Fratraadelsesgodtgerelsen udger en
passende kompensation for fertidig opsigelse og skal tage hejde for, at svigt ikke belennes.

Resultatkriterier ved aktieoptioner, aktier eller variable lenkomponenter

Resultatafhaengig len (puljer eller udbetaling] fastsaettes med udgangspunkt i en vurdering af
forretningsenhedens resultater samt en reekke malepunkter (KPl'er), som afspejler forretningsenhedens
vigtigste strategiske prioriteringer.
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Resultatafhaengig len kan udbetales i form af kontant bonus, aktier, aktiebaserede instrumenter,
herunder betingede aktier og andre almindeligt godkendte finansielle instrumenter pa grundlag af
geeldende lovgivning.

Tillaegspensionsordninger eller ordninger for tidlig pensionering

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

Fratreedelsesgodtgerelser udbetales i overensstemmelse med relevant lovgivning og geeldende
overenskomster for medarbejdere i Danica koncernen. Den overordnede politik og aftaler om
fratraedelsesgodtgoerelse fastleegges af Danske Banks Group HR og de relevante funktioner.

Vaesentlige transaktioner med nzertstdende parter for Danica koncernen

Veesentlige transaktioner med neertstdende parterindgas ogafregnes pé& markedsbaserede vilkar, eller
omkostningsdaekkende basis. Danica kancernen har haft nedenstaende transaktioner og mellemvaeren-
der af sterre betydning med evrige selskaber i Danske Bank koncernen.

Danica koncarn transaktionar med neertetaands parter [mio. kr.) 2023 2022
IT-drift og -udvikling -118 -38
Owrige edministrative ydelser -218 -244
Prowvicion for eslg ef foreikringer og betjening ef portefoljen -170 216
Ordinesrt honorar for portefoljeforealtning -19 -29
Depotgebyr og kurtege wved handel med kepitelendels muw. i 81t netto -141 -126
Renteindtesgter 4244 2236
Rentesudgifter -45351 -1.727
Gesld til kreditinstitutter 2.308 38997
Deriveter med negetiv degevesrdi 5921 11812

Tabel B.1.3 Danica koncernens transaktioner med naertstaende parter

B.2 Eghetheds- og haederlighedskrav

Bestyrelsen i Danica Pension har vedtaget en politik for egnethed og haederlighed (fit & proper). Politikken
sikrer, at bestyrelses- og direktionsmedlemmerne samt neglepersoner til enhver tid opfylder
lovgivningens krav til at kunne varetage deres hverv eller stilling.

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

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

e Tilstreekkelig godt omdemme og udvise heederlighed, integritet og uaftheengighed for effektivt at
kunne vurdere og udfordre afgarelser truffet af den daglige ledelse (haaderlighedskrav)
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Egnethedskrav (fit)
Vurderingen af, hvorvidt et bestyrelses- og direktionsmedlem samt negleperson er egnet, omfatter en
vurdering af personens:

e Faglige og formelle kvalifikationer

e \/iden ogrelevante erfaringinden for forsikringssektoren, andre finansielle sektorer eller andre
virksomheder

| denne vurderingtages der hejdefor personens pligter og ansvar, og hvor det er relevant for personens
forsikringsmeessige, finansielle, regnskabsmeessige, aktuarmaessige og eventuelt ledelsesmaessige
kompetencer.

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

e Forsikrings- og finansmarkeder

e Forretningsstrategi og forretningsmodel
e |edelsessystem

¢ Finansielle og aktuarmaessige analyser

e lovrammer og -krav

H=ederlighedskrav (proper)

Bestyrelses- og direktionsmedlemmerne samt neglepersonerne skal for at kunne anses for heederlige
opfylde felgende:

o Maikkeveere palagt eller blive palagt strafansvar for overtradelse af straffeloven, den finansielle
lovgivning eller anden relevant lovgivning, hvis overtreedelsen indebeerer risiko for, at
vedkommende ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa betryggende made

e Maikkehaveindgivet begaeringom rekonstruktionsbehandling,konkurs eller gaeldssaneringeller
veere under rekonstruktionsbehandling, konkursbehandling eller geeldssanering

e Ma ikke pa grund af sin ekonomiske situation eller via et selskab, som vedkommende ejer,
deltager i driften af eller har en vaesentligindflydelse p3§, have péafert eller pafere Danica tab eller
risiko for tab

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

| vurderingen af haederlighed leegges der endvidere veegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den
finansielle sektor. | denne vurdering skal det bl.a.indgd, om en person ikke blev palagt strafansvar pa
grund af, at foreeldelsesfristen var overskredet. Vurderingen omfatter ogsaen vurdering af personernes
eerlighed og finansielle soliditet pa grundlag af beviser for deres karakter, personlige adfeerd og
forretningsadfeerd, herunder eventuelle kriminellg, finansielle og tilsynsmeaessige aspekter af relevansfor
vurderingen.
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Vurdering af egnethed og hzederlighed

Vurdering af egnethed og hesderlighed er under ansvar af Finanstilsynet. Bestyrelses- og
direktionsmedlemmerne samt neglepersonerne skal i forbindelse med deres indtraeden/ansaettelse i
Danica Pensionindsende oplysninger til det danske Finanstilsyn til brugfor vurderingen af medlemmets
egnethed og headerlighed.

Personerne har herefter en lebende underretningspligt over for Finanstilsynet, séfremt deres forhold
eéendres.

Dette vil hovedsageligt veere, safremt hasderlighedskravene ikke leengere opfyldes. Ved siden af
Finanstilsynets vurdering foretager Danica Pension ligeledes en vurdering af, hvorvidt
direktionsmedlemmerne samt neglepersonerne er egnede. Dennevurdering foretagesiforbindelse med
personernesindtraeden/ansasttelse i Danica Pension, samt hvis forholdene efterfelgende sendres.

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

Risikostyringssystemet

Principperne for risikostyringeniDanica Pension er fastlagt via Politik for Risikostyring, som Danica Pen-
sions bestyrelse arligt vedtager. Det overordnede formal er at skabe en sund risikokultur og et robust
risikostyringssystem, som sikre Danica Pensions langsigtede strategi samt overholdes solvenskapital
kravet, prudent person-principper samt geeldende lovgivning. Politikken fastleegger bl.a. den rolle besty-
relsen, risikostyringsfunktionen og direktionen hari risikostyringen.

Bestyrelsens rollei risikostyringen
Bestyrelsen for Danica Pension foreleegger de overordnede, strategiske malog rammer for risikostyring
i Danica Pension, herunder Danica Pensions risikovillighed og tolerancer.

Bestyrelsen vurderer arligt sammenhangen mellem vurdering af egen risiko og solvens, kapitalgrundla-
get, solvenskapitalkravet, minimumskapitalkravet og overordnede risikotolerancegrasnser.

Som en del af risikostyringen fastleegger bestyrelsen:

e Den overordnede risikotolerance, herunder bl.a. en tilstreebt minimumssolvensdaskning,

o Kvantitative graenser for tabseksponeringen for egenkapitalen og rentegrupperneiet af bestyrel-
sen fastsat risikoscenarie og mal pa forsikringsmaessige risici,

e Portefeljerisikomal for komponenternei Danica Balance.

Herudover godkender bestyrelsen arligt en kapitalplan og kapitalnedplan. Kapitalplanen sammenholder
den af bestyrelsen fastsatte overordnede risikotolerance med det solvenskapitalkrav,som selskabet kan
forventes at blive udsat forved den fortsatte drift i henhold til den fastsatte forretningsstrategi. Kapital-
nedplanen skalindeholde operationelle procedurer, som kan anvendesi praksis, hvis kapitalplanensfor-
udseetninger brister.

Risikostyringsfunktionens rolle i risikostyringen

Det er risikostyringsfunktionens ansvar at sikre denlebende overvagning ogkoordinering af Danica Pen-
sions risici samt om de af bestyrelsen fastsatte rammer (ogeventuelt yderligere specificerede rammer
fastsat af direktionen) efterleves og kontrolleres.
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Den ansvarlige for risikostyringsfunktionen er formand for Danica Pensions All Risk komité. Komitéen
understetter den ansvarlige for risikostyringsfunktionen bade med vedligeholdelsen af Danica Pensions
samlede risikobillede og med forslag til risikobegraensende tiltag. Komitéen rapporterer til direktionen,
og arbejder med udgangspunktiet direktionsgodkendt kommissorium, der bl.a. fastlaegger komitéens
medlemmer, ansvarsomrade og beslutningskompetence.

Risikostyringsfunktionen skal sikre beskyttelse af kunder og selskab ved at drive et effektivt og velinte-
greret risikostyringssystem. Det sker ved at indrette risikostyringsfunktionen til at gennemfere risikosty-
ringen blandt andet pabaggrund af det samlede risikobillede, overvagning af risikostyringssystemet, sel-
skabets risikoprofil, identificere og vurdere nye risici, samt rapportere om selskabets samlede risikopro-
fil til direktionen ogbestyrelsen. Funktionen har som overordnet ansvar at have det samlede overblik over
selskabets risici, og skal bista direktionen med at sikre effektiviteten af risikostyringssystemet samt rad-
give direktion og bestyrelse omkring risikostyringsspergsmal.

Risikostyringsfunktionen skal sikre, at direktion og bestyrelse har et tilstreekkelig beslutningsgrundlag til
styring af virksomheden, hvor alle vaesentlige risici, herunder bl.a. risici, der gar pa tveers af organisatio-
nen, identificeres, males, overvages, styres og rapporteres korrekt.

Herudover udarbejder den ansvarlige for risikostyringsfunktionen mindst en gang arligt en rapport til di-
rektion og bestyrelse om virksomhedens risikostyring, herunder en vurdering af om direktionen og besty
relsen har et tilstraekkeligt beslutningsgrundlag. Rapportenindgar som en del af bestyrelsens vurde
ringsgrundlag af selskabets risikobillede og de fastlagte politikker.

Direktionens rolle i risikostyringen
Direktionen forestar den daglige ledelse af Danica Pension ogindgariferste forsvarslinje, jf. beskrivelsen
iafsnit B.4.

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

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

Risici og risikobegraensende tiltag indgéar 1 overblikket over Danica Pensions samlede risikobillede. All
Risk Komitéen understetter den ansvarlige for risikostyringsfunktionenidennes ansvar for at danne og
vedligeholde Danica Pensions samlede risikobillede. Risikoejerne er ansvarlige for at bidrage til et opda
teret og fuldsteendigt risikobillede, herunder selvstaendigt at tage initiativ til behandling af aktuelle ogre-
levante risikoemner i komitéen. All Risk komitéen holder som udgangspunkt manedlige meder.

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

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

Vurdering af egen risiko og solvens - process

Vurdering af egen risiko og solvenser en proces, hvor den samlede solvenssituation for Danica Pension
vurderes ud fra et helhedssyn, herunder risikoprofil, risikostyringsprocesser, datakvalitet, forretnings-
strategi og de ekonomiske midler, der er til radighed til at absorbere potentielle tab fra disse risici. Risi-
kovurderingen baseres pa en analyse af de veesentligste risici, som er forbundet med Danica Pension
forretningsmodel og dertil herende solvenskapitalkrav.

Bestyrelsen i Danica Pension har vedtaget en Politik for Vurdering af egen risiko og solvens, der fastleeg-
ger, hvordan der regelmaessigt gennemferes en vurdering af egen risiko og solvens, s det sikres, at for-
retningsstrategien er i overensstemmelse med kapitalplanleegningen, ogat Danica Pension drives pé et
betryggende grundlag med hensyn til de risici, som selskabet patager sig.

Politikken fastleegger bl.a.,

e atdirektionen er ansvarlig for at tilretteleegge og gennemfere en betryggende proces, som sikrer,
at alle relevante omrader og risici indgar i udarbejdelsen af vurderingerne, og at der tages hejde
for Danica Pensions strategiske beslutninger,

e at derindgar en identifikation af de veesentligste risici med baggrund i Danica Pensions forret-
ningsstrategi og en vurdering af det nuveerende og fremadrettede solvenspositioner.

Politikken fastlaegger herudover, at det som udgangspunkt vurderes at veere tilstraekkeligt, at den sam-
lede vurdering af egen risiko og solvens gennemferes én gang arligt. | tilfeelde af veesentlige aendringeri
strategi, forretningsmodel, risikoprofil eller risikotolerancegreenser, skal det dog vurderes, om dette giver
anledningtil en eendringivurderingen af egen risiko og solvens. Direktionen er ansvarlig for, at der bliver
udarbejdet konsekvensberegninger tilbrugfor bestyrelses beslutningsgrundlagvedrerende behovet for
en fornyet vurdering af egen risiko og solvens, f.eks. hvis der observeres sterre sandringeri forretnings-
model eller risikoprofil.

| forbindelse med vurderingen af egen risiko og solvens skal bestyrelsen vurdere, hvorvidt der ud fra en

risikomaessigbetragtning og set ilyset af seneste rapport fraden ansvarlige for risikostyringsfunktionen
ber ske en tilpasning pa nogle af nedenstédende omrader:

e Politikker og risikotolerancegraenser godkendt af bestyrelsen

e Bestyrelsens retningslinjer til direktionen

e Bemanding og kompetenceniveau iforhold til risikobeheaeftede aktiviteter

e |[T-systemerne

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

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

Det udarbejdede oplaegtilvurdering af egen risiko og solvens fremlasgges ferst til dreftelse i Danica Pen-
sions All Risk Komite og efterfelgende til dreftelsei bestyrelsen. Bestyrelsen foretager en detaljeret gen-
nemgang og dreftelse, hvorigennem forretningens vurderinger udfordres. Bestyrelsens dreftelser ogbe-
slutninger dokumenteresibestyrelsesprotokollerne, og denfremlagte vurdering af egen risiko og solvens
opdateresidet nedvendige omfang.

Narvurdering af egen risiko og solvens er godkendtibestyrelsen, sendes den tilmedlemmerne af AllRisk
Komitéen, herunder udpegede neglepersoner.Dette geres for at sikre, at der fremadrettet tages hensyn
til resultater og indsigter fra vurderingen af egen risiko og solvens i de strategiske beslutninger, operati
onelle og ledelsesmeessige processer, herunder f.eks. i forbindelse med produktudvikling.

Senest to uger efter, at bestyrelsen har godkendt rapporten for vurdering af egen risiko og solvens, sen-
des den til Finanstilsynet.

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

Vurdering af egen risiko og solvens skal indeholde en vurdering af, om det opgjorte solvenskapitalkrav
har taget tilstreekkelighejdefor alle veesentlige risicis virkningerinden for dekommende 12 maneder og
i den strategiske planlaegningsperiode. | vurderingen af egen risiko og solvens skal der tages hejde for
mulige fremtidige eendringer i risikoprofilen som felge af selskabets forretningsstrategi eller det ekono-
miske ogfinansielle milje, herunder operationelle risici, baeredygtighedsrisici, klimarisici, veerdiansasttel-
ses- og opgarelsesprincipper samt interne kontrol- og risikostyringssystemer.

Vurderingen skal give et detaljeret billede af nuveerende og fremtidige risici, og hvor bade kvantificerbare
og ikke-kvantificerbare risici skal indga. Vurderingen skal indeholde en redegerelse for, hvordan de en-
kelte risici handteres, og hvorvidt de deekkes af kapital eller risikomitigeres pa anden vis. Kvaliteten af
kapitalgrundlaget og effektiviteten af risikomitigeringen skal endvidere vurderes.

Vurderingen af egen risiko og solvens er senest blevet gennemgaet og dreftet af bestyrelsen i Danica
Pension i december 2023. Det blev her konkluderet, at standardmodellen er passende i forhold til at
opgere et betryggende og tilstraekkeligt solvenskapitalkrav.

DirektioneniDanica Pension skallebendefelge op pa, at der er betryggende processer og procedurer for
opgoarelse af solvenskapitalkravet, ogat der er de nedvendige systemer ogressourcer til at sikre, at sol-
venskapitalkravet opgeres med en frekvens, som sikrer, at solvenskapitalkravet altid er retvisende.

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

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

Opgerelsen af solvenskapitalkrav ogkapitalgrundlag er baseret pa data fra en reekke forskellige datakil-
der. Direktionen skal sikre, at det lebende bliver kontrolleret, at data, somindgar i beregningerne, er kor-
rekte, at data er indhentet korrekt, og at afvigelser i forhold til data brugt ved tidligere opgerelser kan
forklares.
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Vurderingen af egen risiko og solvensindgéar som en del af grundlaget for Danica Pensions kapitalplan og
kapitalnedplan, som bestyrelsen arligt skal godkende. Kapitalplanen skal sikre, at der er tilstraekkeligt
kapitalgrundlag til at deekke derisici, der kan forventesved selskabets fortsatte drift og den valgte stra-
tegi i den strategiske planleegningsperiode. Kapitalnedplanen skal traede i kraft, hvis kapitalplanens for-
udsaetninger brister. Bestyrelsen i Danica Pension har besluttet, at kapitalnedplanen traederikraft, hvis
solvensdaekningen kommer under 130%.

Danica Pensions CRO er ansvarlig for at overvage, om kapitalplanen overholdes ogfor at igangsastte ka-
pitalnedplanen, hvis kapitalplanens forudsastninger brister.

B.4 Internt kontrolsystem

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

Danica Pensions interne kontrolsystem er baseret pa tre forsvarslinjer, hvor alle medarbejdere er
ansvarlige for at bidrage til risikostyringen i henhold til deres roller. Opgavernei de tre forsvarslinjer er
beskrevet nedenfor ogillustreretifigur B.4.1.

Bestyrelse ogBestyrelsens Risikoudvalg

i)

Direktion

Ferste forsvarslinje Anden forsvarslinje Tredje forsvarslinje

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

* Designe, implementere aktuarfunktion og intern auditfunktion
og vedligeholde compliancefunktion * Uafhaengig vurdering
effektiver procedurer * Réadgive, overvage og
og kontroller udfordre

Figur B.4.1: Danica Pensionsinterne kontrolsystem

Ferste forsvarslinje

Ferste forsvarslinje bestar af direktionen, forretningen/frontlinje og direkte supportfunktioner, dvs. alle
funktioner ogmedarbejdere, derikke er en del af anden eller tredje forsvarslinje. Fersteforsvarslinje ge-
nererer og ejer risiciene, og er ansvarlig for operationel ledelse og kontrol.
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Risikoejeren er den everstelederifeorsteforsvarslinje, der harlinjeansvaret for den aktivitet, det produkt
eller den service, der genererer risikoen. Beslutninger om risikotagning og risikoaccept er risikoejerens
ansvar. Beslutningerne skal overholde geeldendelovgivning samt de fastsatte risikotolerancerammer og
risikoappetit. Risikoejeren har ansvar for at afhjeelpe eller mindske eventuelle risici, f.eks. ved at styrke
relevante processer og kontroller.

Anden forsvarslinje

Anden forsvarslinje bestar af risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen og compliancefunktionen. An-
denforsvarslinjeferer tilsyn med risikoeksponeringen ogrisikostyringenifaerste forsvarslinje ogkan ud-
fordre samt kontrollere de aktiviteter i ferste forsvarslinje, der udseetter Danica Pension for risici.

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

Tredje forsvarslinje

Tredjeforsvarslinje bestar af intern revision ogintern auditfunktion. Tredje forsvarslinje er en uafheengig
og objektiv enhed, der skal bista bestyrelsen og direktionen med at beskytte Danica Pensions aktiver,
omdemme og beeredygtighed. Det sker ved at udfere revisioner, evaluere og komme med forslag til at
forbedre effektiviteten af de processer, der anvendes til risikostyring, kontrol og governance.

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

Compliancefunktionen

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

Med afsaet i en som minimum arlig risikovurdering af hele Danica koncernen bliver rammerne for den
trearige rullende complianceaktivitetsplan fastsat. Risikovurderingen danner grundlag for udveelgelse af
risikobaseret kontrol - og overvagningsopgaver og forventede radgivningsopgaver, som beskrivesicom-
plianceaktivitetsplanen. Denne plan praesenteres for direktionen og risikoudvalget samt godkendes af
bestyrelsen.

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

Compliancefunktionen er en uafhaengig organisatorisk enhed i Danica koncernen, som rapporterer di-
rekte til Danica koncernens administrerende direkter samt ad hoc til resten af direktionen. Direktionen
sikrer, at compliancefunktionen kan henvende sigog rapportere til bestyrelsen uafhasngigt af direktionen.
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B.5 Intern Auditfunktion

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

Intern auditfunktion er organisatorisk placeret som en selvsteendig stabsfunktion i Danica koncernens
organisation med reference til bestyrelsen. Danica Pensionsinterne revisionschefer ansvarlig forintern
auditfunktion og er derfor udpeget som negleperson. Neglepersonen er ikke ansvarlig for andre
funktioner.

Der er stort sammenfald mellem intern auditfunktions opgaver ogde opgaver, som Group Internal Audit
udferer for Danica Pension jf. Internal Audit Charter.  henhold til arbejdsdelingen iintern auditfunktion
politikken skal intern auditfunktion udfere sit arbejde i overensstemmelse med Internal Audit Charter,
saledes at Danica Pensions krav til funktionens kompetencer, objektivitet og uafhaengighed overholdes.
Desuden skal intern auditfunktion sikre, at opgaverne koordineres med de opgaver, der udferesirollen
som Danica Pensionsinterne revision. Politik forintern auditfunktion oglnternal Audit Charter er begge
godkendt af Danica Pensions bestyrelse.

| henhold tilintern auditfunktion politikken mader ikke patages opgaver, der kan saette spergsmalstegn
ved intern auditfunktions uafhaengighed. Intern auditfunktion anses dermed for at veere uafheengig og
objektiviforhold til de organisatoriske omrader og processer, der revideres i Danica koncernen.

B.6 Aktuarfunktion

| Danica Pension har bestyrelsen udpeget den ansvarshavende til ansvarlig for aktuarfunktionen.
Aktuarfunktionen har ansvaret for kontrollen af de forsikringsmasssige henseaettelser. | den forbindelse
sikrer funktionen blandt andet:

e at der sker beregning af de forsikringsmeessige henseettelser,
e sammenligning af bedste sken med de hidtidige erfaringer,

e vurdering af, om underliggende data, metodologier, antagelser og underliggende modeller er af
tilstraekkelig kvalitet, troveerdige, tilstreekkelige ogi overensstemmelse med oplysninger fra de
finansielle markeder og almindelig tilgeengelige informationer,

e at beregningssystemerne understatter aktuarmeessige og statistiske procedurer,

e at eventuelle anvendte approksimationer anvender relevante aktuarmeaessige metoder,

e vurdering af, om der er usikkerhed forbundet med sken foretaget ved opgerelsen af de
forsikringsmeessige henseettelser,

e at bestyrelsen informeres om, hvorvidt beregningen er trovaerdig og fyldestgerende,
e at eventuelleindvendinger mod de forsikringsmaessige hensaettelser bliver tydeliggjort,
e atudarbejde rapport til bestyrelsen om aktuariatets udferte opgaver og resultater heraf.

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

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

e Selskabets risikoprofil og tegningspolitik

o Genforsikringsselskaberne og deres rating

e Den forventede deekning i stressscenarier

e Beregning af det belab, der kan tilbagekrasves i henhold til genforsikringsaftalerne

Aktuarfunktionen bidrager til, at Danica Pensions risikostyringssystem er effektivt. | seerdeleshed
bidrager aktuarfunktionen iarbejdet med at fastsaette modeller til opgerelse af solvenskapitalkrav og
vurdering heraf samt indgariarbejdet med vurdering af egen risiko og solvens.

B.7 Outsourcing

Bestyrelsen for Danica Pension har vedtaget en politik for outsourcing. Politikken omfatter alle situatio-
ner, hvor Danica Pension lader opgaver - kritisk vigtige sével somikke-kritisk vigtige - udfere af en ekstern
leverandear eller en anden juridisk enhed 1 Danske Bank koncernen. Bestyrelsen beslutterlebende hvilke
aktivitetsomrader, der anses som kritisk vigtige. ZEndringerivurderingen heraf vil blive afspejlet i politik-
ken.

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

Danica Pension outsourcing aftaler (interne/eksterne)

Outsourcing leverander Service der er outsourcet Internt / eksternt

Administrationsselska-

bet "Danmark'A/S Betaling af regninger pa sundhedssikringen (Danica Pension) Eksternt

Portefeljeforvaltning, back- og middle-office, dele af IT-service, Intern Audit, ESG-

Danske Bank services, aflenningsrapportering, screening services samt dele af complianceop- Internt
gaverne.

Danica koncernen Interne aftaler omkring portefeljeforvaltning Internt

Forenede Gruppeliv Outsourcing af gruppelivsprodukter Eksternt

SEB Portefeljeforvaltning Eksternt

Inscale IT-udvikling Eksternt

Figur B.7.1 Danicas outsourcing aftaler

B.8 Andre oplysninger
Danica koncernensledelsessystem er fuldt ud beskrevet i de forudgaende afsnit. Det er vurderingen, at
ledelsessystemet er fyldestgorende til at afdeekke selskabets risici.
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Kapitel C - Risikoprofil

| dette kapitel gennemgés Danica Pensions risikoprofilmed henvisningtil de risikokategorier, derindgar
i modellen for opgerelse af solvenskapitalkrav i Danica Pension. Hver risikokategori gennemgas i seer-
skilte afsnit. Inden gennemgangen af de enkelte risikokategorier beskrives kort de risici, Danica Pension
er eksponeret mod, ogstruktureni standardmodelleni solvens|l reguleringen, som anvendes ved opge-
relse af solvenskapitalkravet.

Danica Pensions risici

Bestyrelsen fastlaegger rammernefor styringen af Danica Pensions samlede risici. Danica Pensionsrisi-
kostyringsfunktion overvagerlebende overholdelsen af bestyrelsens rammer for bade risiko og asset lia-
bility management (ALM), herunder de fastsatte rammer for selskabets solvenskapitalkrav o g solvens-
deekning samt risikoen for tab af kapitalgrundlagi et risikoscenarie fastsat af Danica Pensions bestyrelse.
Risikostyringsfunktionen felger op painvesteringsrammer og beregner risikonegletal til ALM -formal.

Danica Pension er pavirket af en reekke forskellige risici, hvor markedsrisici udger den sterste andel af
solvenskapitalkravet.

Markedsrisici Forsikringsmaessige risici Ikke-finansielle risici B@vrige risici
Renterisiko Levetid Operationel risiko Beeredygtighedsrisiko
Aktierisiko Dedelighed Risici vedr. teknologi og infor- Adfeerdsrisiko

Ejendomsrisiko Invaliditet mationssikkerhed Strategiske risici
Valutarisiko Syge- og ulykke Data risici

Kreditspaendsrisiko Kritisk sydom @konomisk kriminalitet

Inflationsrisiko Sundhed Regulatorisk compliance risiko

Volatilitetsrisiko Genkeb
Likviditet Omkostninger
Modparter Koncentration

Koncentration

Figur C.0.1: Veesentlige risikotyper som Danica Pension er pavirket af

Vurdering af risici og solvenskapitalkrav
Risici relateret til Danica Pensions forretning og det afledte solvenskapitalkrav opgeres ved en analyse
og beregning af, hvordan vaesentlige risici pavirker selskabets kapitalgrundlag.

Reglerne for beregning af solvenskapitalkravet er fastlagt i solvens Il reguleringen, som er den feelles eu-
ropeeiske lovgivning vedrerende forsikringsselskaber. Solvenskapitalkravet opgeres som det beleb, der
er nedvendigt for at deekke risiciene paden eksisterende forretning, savel som pa den nye forretning, der
forventes tegnet inden for de kommende 12 maneder.

Solvenskapitalkravet skalopgeres, sa det afspejler den kapital, selskabet skal have det kommende ar for
at kunnemodstaet 200 ars scenarie for forskellige ekonomisk belastende begivenheder. Danica Pension
anvender standardmaodellen til opgerelse af solvenskapitalkravet.
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Danica Pension har desuden benyttet muligheden for at anvende en raekke forenklede beregninger af bla
modpartsrisikoiforhold til veerdiansaettelse af sikkerheder og af omkostningsrisicifor sundheds- oglivs-
forsikringsrisici, jf. afsnit E.2.

Standardmodellen er modulaert opbygget, hvor risikofaktorerne (dvs. risikoenfor asndrede renteniveauer,
aktiekurser, levetider osv.), udsaettes for forskellige negative ekonomiske scenarierinden for modellens
risikogrupper [marked, modpart, livsforsikring osv.). Standardmodellen er illustreret nedenfor i figur
C.0.2

Solvenskapitalkrav
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Operationelle risici
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Markedsrisici
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* Danica Pension anvender muligheden for forenklet beregning
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Dgdeligheds-
risici

Levetidsrisici*

Invaliditetsrisici

Livsforsikrings-
optionsrisici

Genoptagelses-
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Livsforsikrings-
katastroferisici

Skadesforsikrings-
optionsrisici

Praemie- og
erstatningshen-
saettelsesrisici
Skadesforsikrings-
katastroferisici

Sundhed Liv*

Sundhed Skade

Sundhed KAT

Figur C.0.2 Risikomodulernei Solvens ll-standardmodellen

For hvert risikomodulopgeres det tilherende solvenskapitalkrav. Disse solvenskapitalkrav sammenveeg-
tes herefter vha. nogle forudseetninger, der er fastlagt i solvens Il reguleringen om, hvordan risikofakto-
rerne afhaanger af hinanden. Sammenveaegtningen deemper effekten af de enkelte solvenskapitalkrav, da
det ikke er forventningen, at de forskellige risikofaktorer rammer med fuld effekt samtidigt.
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C.1 Forsikringsrisici
For Danica Pension vedrerer de forsikringsmaessige risici udviklingenilevetider, invaliditet, genkeb, om-
kostninger, syge- og ulykke, kritisk sygdom m.v.

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

Dervurderesikke at have veeret veesentlige eendringeriDanica Pensions forsikringsrisiciilebet af 2023.
De veesentligste forsikringsrisici for Danica Pension er beskrevet neermere nedenfor.

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

e at kunder genkeber deres policer, hvilket reducerer fortjenstmargin og dermed kapitalgrundlaget,
da den forventede fremtidige indtjening bliver lavere

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

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

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

Levetidsrisiko

Levetidsrisiko vedrerer risikoen for tab som felge af, at kunderneleverlangere end forudsat. Eksempel-
vis vil leengere levetider forege varigheden paudbetalingerne pa pensionsprodukter,der er livsvarige, og
derfor vil Danica Pension skulle ege henseettelserne til at honorere de fremtidige ydelser. Til opgerelse
af solvenskapitalkravet for levetidsrisiko overgik Danica Pension i 2023 til standardmodellen fra en in-
tern model.

Omkostningsrisiko

Omkostningsrisiko vedrerer risikoen for, at Danica Pension far et tab som felge af, at de opkrasvede om-
kostningstilleegikke kan daskke stigninger i de faktiske omkostninger. Stigningeride faktiske omkostnin-
ger kan f.eks. skyldes stigninger iinflationen, ny lovgivning eller egede administrative byrder.

Invaliditetsrisiko

Danica Pension tilbyderinvaliderisikoprodukteriform af deeskning af tab af erhvervsevne og praamiefrita-
gelse. Produkterne giver kunden enlaebendevydelse, hvis kunden bliverinvalid, doghejst til kunden pensi-
oneres, raskmeldes igen eller der. Kundensbetaling forinvaliderisikoprodukterne fastleegges ud fra for-
udseetninger om bl.a. de fremtidige invaliditetshyppigheder.

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

Invaliditetsrisiko er saledes risikoen for, at Danica Pension far tab painvaliditetsprodukterne som folge
af, at flere kunder end ventet bliver syge, at faerre end ventet bliver raske igen eller at syge kunderlever
leengere end forventet.
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Henseettelserne pa bade nye og gamle skader bliver labendejusteret pa baggrund af erfaringer med in-
valide- og reaktiveringshyppigheder fra Danica Pensions egen bestand.

@vrige forsikringsmaessige risici i Danica koncernen
Itabel C.1.1 nedenfor gives en kort beskrivelse af avrige forsikringsmeessige risicii Danica koncernen.

Risikotype Beskrivelse

Dedsrisiko Danica Pension tilbyder forsikringer med dedsfaldsrisiko, herunder dedsfaldssummer oglebende udbetaling til
efterladte. Ydelsernefastseettes ud fra forudseetninger om de fremtidige dedelighedshyppigheder. Dedsrisikoen
vedrerer risikoen for, at DanicaPension far tab pa forsikringer med dedsfaldsrisiko som felge af, at kunderne
der tidligere end forudsat. Hvis det ikke er muligt at daekke tabene ved hjeelp af bonuspotentialer, vil tabene
ramme egenkapitalen.

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

Katastroferisiko vedrerer risikoen for, at der kan forekomme storetab pa Danica Pensionsinvalide - og deds-
Katastroferisiko faldsdaekninger iforbindelse med flyulykker, terror og lignende. Danica koncernen afdaekker en del af risikoen via
genforsikring.

Tabel C.1.1: Qvrige forsikringsmaessige risici.

Metoder til vurdering af forsikringsrisici
De forsikringsmasssige risici beregnes ved brug af standardmodellen.

De forskellige forsikringsmaessige risici underkasteslebende aktuarmeaessige analyser som grundlagfor
opgerelsen af de forsikringsmeaessige forpligtelser samt behovet for eventuelle forretningsmeaessige til-
tag.

De vzesentligste risikokoncentrationer for forsikringsrisici

Koncentrationsrisikoen vedrerende forsikringsrisici omfatter risikoen for tab pa grund af stor ekspone
ring til enkelte kundegrupper samt store eksponeringer til enkeltindivider. Danica Pensions koncentrati-
onsrisici er begrasnset ved risikospredning af forsikringsportefeljen samt ved anvendelse af genforsik-
ring.

Metoder benyttet til risikoreduktion
Som en integreret del af risikostyringen benytter Danica Pension risikoreducerende tiltagi form af gen-
forsikring. De overordnede rammer er beskrevet i Danica Pensions politik for risikostyring.

En mindredel af risici relateret til ded oginvaliditet er derfor genforsikret for at begraense tab paindivi-
duelle livsforsikringer, som er udsat for stor risikoeksponering. |henhold til Danica Pensions reassuran-
cepolitik, skal genforsikringsaftaler overholde regler og kriterier i Solvens ll-forordningens artikel 208-
215, hvormed den risikoreducerende effekt kan indregnes i opgerelsen af solvenskapitalkravet.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest

Danica Pension udarbejderlabende en raekke stresstests og scenarieanalyser vedr. forsikringsrisici. De
baseres pa definerede scenarier bl.a. med udgangspunktisolvenskapitalkravet og indgér bl.a.iden arlige
vurdering af egen risiko og solvens samt i kapitalplanen. | bilag 2 er vist en raekke felsomhedsoplysninger
for Danica Pension, herunder felsomhedsoplysninger vedr. levetidsrisici og livsforsikringsoptionsrisici
(genkaebsrisiko].
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C.2 Markedsrisici

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

Danica Pension er eksponeret mod markedsrisicidels pa grund af de afgivhe garantier for de traditionelle
produkter og markedsrenteprodukter med garanti, dels pa grund af investering af aktiver allokeret til
egenkapitalen, Syge- og Ulykkesforretningen (SUL), Forenede Gruppeliv (FG) og Egen gruppe.

Vaesentlige markedsrisici

De veesentligste markedsrisici vedrerer aktierisiko, kreditspeendsrisiko, ejendomsrisiko, valutarisiko og
renterisiko, som alleindgari solvenskapitalkravet ved brug af standardmodellens forudseetninger.@vrige
markedsrisici, som vedrerer volatilitetsrisiko oginflationsrisiko,indgarikke eksplicit i solvenskapitalkra-
vet, men via den arlige vurdering af egen risiko og solvens. Af den grund har bestyrelsen vurderet, at
risikoen herfra er daekket af det solvenskapitalkrav, der opgeres for aktie-, rente- og valutarisiko.

Danica Pensions veesentligste markedsrisiko er markedsrisikoen tilknyttet produktet Danica Traditionel,
som har tilknyttet en ydelsesgaranti baseret pa en forsikringsteknisk rente. Danica Traditionel er lukket
for nytegning og er sédledes i aflab. Kunder med dette produkt tilbydes lebende udbetalinger eller en en-
gangsudbetalingiform af et garanteret nominelt minimumsbeleb. Kunderne er opdeltihomogenerente
grupper baseret pa forsikringstekniske renter, og hver gruppe har sin egeninvesteringsstrategi og ak tiv-
fordeling. Kundernei de enkelte rentegrupperindgar i en kollektiv investeringspulje, som daskker en
reekke forskellige aktiver (f.eks. aktier, fast ejendom og obligationer).

Kundernes opsparingforrentes med en sats, som fastseettes af Danica Pension ogtil enhver tid kan een-
dres. Forskellen mellem den faktiske [fastsatte) rente og afkastet af kundernes (kollektive] aktiver alloke-
res til kollektive bonuspotentialer tilherende kunderne. Indestaendet pa de kollektive bonuspotentialer
overferesidefelgende ar gradvist til de enkelte kunders kontived hjeelp af en bonustildelingsmekanisme.
Det betyder, at hejeinvesteringsafkast kan medfere hejere ydelser end de garanterede. Markedsvasrdien
af ydelsesgarantierne afhaenger af niveauet af diskonteringskurven defineret under Solvensl|l regulerin-
gen, som primeert er baseret pa EUR-swaprenter, men ogsatager hensyn til renten pa danske realkredit-
, kredit- og statsobligationer. | denlange ende af diskonteringskurven, som derikke findes palidelige mar-
kedsdata for, fastseettes renteniveauet af European Insurance and Occupational Pensions Authority (EI-
OPA).

| Danica Traditionel skal Danica Pension daekke et eventuelt underskud, hvis veerdien af aktivernefalder,
sa den er mindre end vaerdien af forpligtelserne. Det vil f.eks. veere tilfeeldet, hvis investeringsafkastet
bliver tilstraekkeligt negativt (hvilket reducerer aktivernes veerdi), eller hvis diskonteringskurvens niveau
alt andet lige falder (hvilket eger forpligtelsernes veerdi). Markedsrisikoen painvesteringerne pahviler s&
ledes kunderne, i det omfang de negative afkast kan deekkes af bonuspotentialerne. Ved store tab, som
overstiger de kollektive- og de individuelle bonuspotentialer, vil egenkapitalen i Danica Pension kunne
blive pavirket negativt for at sikre opfyldelse af kundernes ydelsesgarantier. Desuden kan Danica Pension
kunindteegtsfere det arlige risikotillaeg for den enkelte rentegruppe, sélaenge det kollektive bonuspoten-
tiale for rentegruppen er tilstraskkeligt til at deekke risikotillaegget.
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Markedsrisici forbundet med investeringerne for markedsprodukterne pahviler primeert forsikringsta-
gerne, seerligt for de policer, hvor der ikke er tilknyttet en investeringsgaranti. Hvis der er tilknyttet en
garanti til den enkelte police, pahviler risikoen, der er forbundet med garantien, Danica Pension.

Danica Pension har herudover enindirekte eksponering tilmarkedsrisiko, idet en veesentlig del af selska-
betslensomhed afhaenger af sterrelsen pa aktiverne. Dennerisiko kan henfares til, at aktiverne er ekspo-
neret mod udsvingiveasrdien af bl.a. aktier og obligationer. Et fald i aktivernes veerdi vil alt andet lige for-
ringelensomheden ogvil samtidig reducere det forventede fremtidige overskud, derindgarikapitalgrund-
laget, og som anvendes til at deekke solvenskapitalkravet.

Herudover er Danica Pension eksponeret mod markedsrisiko i relation til:

e investering af aktiver allokeret til Danica Pensions egenkapital hvorinvesteringsafkastet har fuld ef-
fekt pa Danica Pensions resultat.

e investeringsresultatet for Danica Pensions syge-og ulykkesforsikringer og visse livsforsikringspro-
dukter med investeringsgaranti. Det betyder, at Danica Pension baerer risikoen, hvis eendringeriveaer-
dien af henseettelserne for disse produkter afviger fra eendringen i veerdien af de tilherende aktiver.
Henseettelserne svarer til nutidsveerdien af de forventede fremtidige udbetalinger og er eksponeret
mod eendringeri diskonteringskurven, som er defineret under Solvens |l reguleringen. De tilherende
aktiver kan veere eksponeret mod andringer i renteniveauet og tillige mod andringer i veerdien af
aktier og ejendomme.

De vaesentligste markedsrisici for Danica Pension er beskrevet i det felgende.

Aktierisiko [inkl. aktierelaterede risici herende til alternative investeringer)
| standardmodellen opgeres aktierisici som falsomheden pa aktiver ogforpligtelser ved et fald i markeds-
priserne pa aktier. | standardmodellen skelnes der mellem type 1 og type 2 aktier.

Type 1 aktier omfatter noterede aktieriOECD og E@S-lande. | standardmodellen er aktiestresset kalibre-
ret ud fra data for MSCIl World Developed Markets indeks. Danica Pension tilstraeber at have en veldi-
versificeret portefelje aftype 1 aktier, men harf.eks. en sterre andel af danske aktier, end danske aktiers
andel af MSCI World Developed Markets indekset. Pa trods af det vurderes standardmodellens aktie-
stress fortype 1 aktier at vaere betryggende at bruge, da der historisk har veeret en hej korrelation mel-
lem det danske og det globale aktiemarked, og da det danske aktiemarked historisk har haft en mindre
risiko (standardafvigelse) end det globale aktiemarked.

Type 2 aktier omfatter evrige aktieinvesteringer, herunder en vaesentligandel af Danica Pensions porte-
felje af alternative investeringer. | standardmodellen er aktiestresset kalibreret ud fra LPX50 Total Re-
turnindeks, S&P GSCI Total Returnindeks, HFRX GlobalHedge Fundindeks og MSCIEmerging Markets
BRIC-indeks. Danica Pension tilstreeber at have en veldiversificeret portefalje af type 2 aktier.

Rammerne for Danica Pensions aktieinvesteringer er b.la. fastlagt i de bestyrelsesgodkendte investe-
ringsretningslinjer, og aktierisikoen indgéri den daglige overvagning og styring af Danica Pensions sam-
lede markedsrisici. For noterede aktier betyder den heje likviditeti markedet, at eksponeringen kan aen-
dres pakort tid gennem salg af aktier.
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Ejendomsrisiko

Danica Pension har eksponeringtilejendomsmarkedetibadeind- ogudlandet gennem direkte ejendoms-
investeringer samt investeringer i ejendomsfonde. Risikoen opstarved fald i priserne pa ejendomsmar-
kedet, eller hvis driftsresultatet er faldende enten pa grund af stigende tomgangsrater, et faldende leje-
niveau og/eller egede omkostninger.

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

For ejendomsinvesteringeriDanmark fokuseres pa Kebenhavn og Arhus ogforinternationale ejendoms-
investeringer fokuseres pa udviklede markeder i Europasamt USA. SektoreksponeringeniDanmark er
hovedsageligt kontor, detailhandel og boligudlejningsejendomme, ogi internationale ejendomsfonde er
det selvsamme sektorer med tilfejelse af logistik. Den geografiske spredning er med til at sikre en vis
grad af diversifikation inden for ejendomsrisikoen.

Valutarisiko
Ved investeringi aktiver indgaet i andre valutaer end danske kroner [DKK] patager Danica Pension sig
en risiko for tabiveerdien af disse investeringer som felge af eendringerivalutakurserneiforhold til DKK.

Renterisiko

Renterisiko males som effekten pa bade passiver og rentebserende aktiver ved et stress af Solvens lI-
diskonteringskurven. | standardmodellen er renterisikoen baseret pa veerste scenarie af ‘rente op’ (ren-
testigning) eller ‘rente ned’ (rentefald). Danica Pension er i vaesentlig grad eksponeret mod renterisici,
idet bade selskabets hensaettelser samt sterstedelen af aktiverne er eksponeret mod aendringerirente-
kurver.

Rammerne for renterisici og strategien for afdaskning heraf er b.1a. fastlagt i Dania Pensions politik for
risikostyring. Renterisikoen indgariden daglige overvagning og styring af Danica Pensions samlede mar-
kedsrisici, herunder som en del af bestyrelsens risikoscenario.

Renterisiko vedrereriseer produktet Danica Traditionel, hvor der er udstedt ydelsesgarantier til kun-
derne.Ydelsesgarantierne definerer de betalinger til kunderne, Danica Pension som minimum skal kunne
honorere. Disse fremtidige forpligtelser opgaeres tilmarkedsveerdivha. diskonteringskurven defineret un-
der Solvens|l reguleringen. Markedsveerdien af ydelsesgarantierne bensevnes ogsa garanterede ydelser
(GY).

Diskonteringskurven er primeert baseret pa markedsrenter, ogderfor er veerdien af GY felsom over for
renteaendringer pa de finansielle markeder. Falder renten, stiger GY og omvendt. Herved opstar der en
renterisiko for Danica Pension, nar markedsvasrdien af passivsiden for Danica Traditionel sammenhol-
des med markedsveaerdien af de tilherende rentefelsomme aktiver. Hvis markedsvaerdisendringer pa ak-
tiver og passiverikke matcher hinanden, giver dette anledning til tab eller gevinster, somifarste omgang
pavirker kundernes bonuspotentialer. Ved store tab, som overstiger de kollektive- og de individuelle bo-
nuspotentialer, vil egenkapitaleniDanica Pension kunne blive pavirket forat sikre opfyldelse af kundernes
ydelsesgarantier.
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Kreditspaendrisiko

Kreditspaendsrisikoen er felsomheden paaktiver og forpligtelser over for eandringeriniveauet eller i vo-
latiliteten pé kreditspaend iforhold til den risikofrie rente. Danica Pension er hovedsageligt eksponeret
forkreditspaendsrisiko frarealkredit- ogvirksomhedsaobligationer. | standardmodellen er kreditspeends-
risikoen baseret pa udvidelseri kreditspaend og beregnes saerskilt for obligationer oglan, derivater og
securitiseringer. Stressfaktoren for obligationer oglan er en funktion af obligationens varighed ogkredit-
kvalitet (rating). Jo leengere varighed og jo ringere rating, jo sterre er kreditspaendsrisikoen.

Rammerne for Danica Pensions obligations- og kreditinvesteringer er bl.a. fastlagt i de bestyrelsesgod-
kendteinvesteringsretningslinjer ogrammer, og kreditspeendsrisicieneindgari den daglige overvagning
og styring af Danica Pensions samlede markedsrisici.

Qvrige markedsrisici
I tabel C.1.2 nedenfor gives en kort beskrivelse af Danica Pensions evrige markedsrisici.

Risikotype | Beskrivelse

Volatilitetsrisiko ~ Volatilitetsrisikoknytter sigi Danica Pensionprimeerttil aktiver med optionalitet, f.eks. aktieoptioner, swaptio-
ner, caps/floors eller konverterbare realkreditobligationer.

\olatilitetsrisiko realiserer sig ved, at aktivets veerdieendrer sig, nar forventningernettil fremtidige bevaegelser
pa de finansielle markeder aendres. Volatilitet kanisoleret set betragtes som en aktivklasse, som kan have en
diversificerendeeffektietstressetmarked,og somkangive beskyttelsemod “hale-risiko"i forbindelse medf.eks.
kraftige fald eller stigningeri renteniveauet.

Inflationsrisiko Danica Pension harinflationsrisiko knyttet til en del af produkterne indenfor syge- og ulykkesforsikring som felge
afindeksering af de fremtidige ydelser med udviklingen i nettoprisindekset.

Veerdien af henseettelserne for syge- og ulykkesforsikringer opgeres pa daglig basis ved diskontering af forven-
tede fremtidige ydelser med EIOPA diskonteringskurveninkl. VA-tillaeg. Den forventede fremtidige inflationsop-
skrivning af de (reale) ydelser estimeres dagligt med break-even inflationskurven i DKK, som udtryk for marke-
dets forventninger til fremtidig inflation, i stedet for en mere simpel deterministiskinflationsrate.

Koncentrationsri- Koncentrationsrisikodaskker over denrisiko, der erved at have en stor eksponering mod enkelte modparter pa
siko tveers af risikotyper. Eksponeringer mod modparter med lav rating eger alt andet lige koncentrationsrisikoen.

Tabel C.2.1: @vrige markedsrisici

Metoder til vurdering af markedsrisici

Med baggrundiden arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelsen i Danica Pension besluttet,
at markedsrisikoen opgeres ved brug af standardmodellen i forbindelse med opgerelse af solvenskapi-
talkravet.

Markedsrisici overvages pa daglig basis af Danica Pensions risikostyringsfunktion.

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

En stor del af risikostyringen af alternative investeringer og ejendomsinvesteringer ligger i analysen af
potentielleinvesteringer i forbindelse med udveelgelsen af de pageeldende aktiver, samti selve opfelgnin-
gen pa investeringerne efter disse er foretaget. Danica Pension har teams med seerlige kompetencer
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inden for henholdsvis alternativeinvesteringer og ejendomsinvesteringer.De to teams evaluerer labende
bade nuveerende og nye potentielle investeringer.

Investering i overensstemmelse med “"prudent person”-princippet

Danica Pensions aktiver investeres underiagttagelse af kraveneihenhold til det sékaldte "prudent per-
son” princip. "Prudent person” er et princip i Solvens Il reguleringen, der skal sikre bedst mulig vareta-
gelse af kundernes interesseriforhold tilinvesteringsaktiverne.

Det indebeaerer bl.a., at Danica Pension

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

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

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

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

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

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

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

De veesentligste risikokoncentrationer for markedsrisici

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

Metoder benyttet til risikoreduktion

Som en del af den daglige risikostyring overvager Danica Pension udviklingen i markedsrisiciene med
henblik p& at sikre, at risiciene overholder de rammer, der er fastlagt af bestyrelsen. Overholdelsen af
rammerne sker bl.a.vha. risikoreducerende metoderiform af afledte finansielle instrumenter, som eren
integreret del af Danica Pensions portefelje - og risikostyring.

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

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
Danica Pension udarbejder lebende en lang reekke stresstests og scenarieanalyser, som viser effekten
pa solvenskapitalkravet og solvensoverdaskningen af ugunstige asndringer pa de finansielle markeder.
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Resultaterne heraf indgari den daglige rapportering til direktionen, i den arlige vurdering af egen risiko
og solvens og i kapitalplanen. | bilag 2 er vist en reekke felsomhedsoplysninger vedrerende for Danica
Pension, herunder felsomhedsoplysninger vedr. forskellige typer af markedsrisici.

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

Vaesentlige kreditrisici

Modpartsrisiko deekker over risicifor tab udlest af, at en modpart ikke kan honorere sin del af en finansiel
aftale. For Danica Pension vedrerer det primeert derivataftaler, der benyttes til afdaekning af markedsri-
siko, men omfatter ogsa modpartsrisiko relateret til bl.a. genforsikringsaftaler. Tab pa modparter kan
bade hidrere fra modpartens manglende betaling af skyldige belab og fra, at et derivat - eller genforsik-
ringsaftale - bortfalder, og dermed eksponerer Danica Pension mod tab, f.eks. som folge af efterfelgende
markedsbeveegelser.

Metoder til vurdering af kreditrisiko
Med baggrundiden arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelserne i Danica Pension beslut-
tet, at kreditrisikoen opgeres ved brug af standardmodellen.

Investering i overensstemmelse med "prudent person”-princippet

Beskrivelsen om "prudent person”-princippetiafsnit C.2 ovenfor deekker ogsa forinvesteringer, der ek-
sponerer Danica Pension mod kreditrisici.

De vezesentligste risikokoncentrationer for kreditrisici

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

Investeringer sker pabaggrund af en diversificeret portefelje, der herigennem reducerer risicimod enkelt
modparter. Det er vurderingen, at Danica Pension kan modsta selv relativt store eendringerimodparters
kreditkvalitet samt eksponeringer hertil, uden at de i vaesentlig grad vil pavirke niveauet for koncentrati-
onsrisici.

Metoder benyttet til risikoreduktion

Danica Pension begreaenser risikoen for tab ved at tilknytte aftaler om netting og daglig sikkerhedsstillelse
iforbindelse med derivataftaler ogved kun at handle med modparter med en tilfredsstillende rating. Der-
til handles der med et bredt udvalg af modparter for yderligere at diversificere risikoen. Forlangt sterste-
delen af Danica Pensions indgéede derivataftaler sker der clearing af den pagaseldende aftale via en cen-
tral clearingmodpart, hvilket ligeledes reducerer modpartsrisikoen.

Danica Pensions sikkerhed bestar primeaert af hejtratede EUR-obligationer ogi mindre omfang kontanter.
Den daglige udveksling af sikkerheder er outsourcet til Danske Bank, som med baggrundiveerdianseet-
telsen pa derivatpositioner mv. handterer sikkerhedsstillelsen over for modparter og sikrer ligeledes, at
modparter stiller sikkerheder over for Danica Pension. Det er Danica Pensionsansvar at sikre, at der til
enhver tid er tilstreekkelig sikkerhed i form af obligationer og kontanter til at imedekomme den daglige
sikkerhedsstillelse.
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Danica Pension optimerer lebende hvilke aktiver, der stilles til sikkerhed pa tvaers af modparter for at
sikre den mest efficiente brug af sikkerheder. Til at understette dette har Danica Pension en lang raskke
repo-modparter, som kan benyttes i forbindelse med belaning af obligationer, hvis der er behov for at
justere beholdningen af kontanter. Danica Pension justerer lebende beholdningerne af obligationer og
sikkerhederidepoterne til at imedekomme forventede beveaegelser.

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

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
Modpartsrisikoudgeren mindre andel af Danica Pensions risici. | bilag 2 er vist en raekke felsomhedsop-
lysninger vedrerende for Danica Pension, herunder felsomhedsoplysninger vedrerende modartsrisici.

C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko er defineret som risikoen forikke at kunne opfyldelikviditetsforpligtelser ved forfald eller
kun at kunne opfylde forpligtelser ved en meromkostning. Likviditetsrisikoindgarikke eksplicitistandard-
modellen.

Likviditets risiko opstar bade pa grund af manglende likviditet i investeringsaktiverne og pa grund af for-
sikringsforpligtelsernes aendrede pengestremme som felge af aendrede udleb, genkab eller skadeskrav.
Derudover kan likviditetsrisiko ogsa veeretil stede som felge af betalinger, der pa kort sigt pavirker likvi-
ditetsbehovet.

Vaesentlige likviditetsrisici

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

For den traditionelle forretning tager likviditetsstyringen hejdefor, at de lebende udbetalinger overstiger
indbetalingerne, og at der herudover skalveerelikviditet til at deekke udbetalingeri forbindelse med gen-
keb.Delebende pensionsudbetalinger udger en stor andel af de samlede udbetalinger, og de vil normaitt
kunne forudsiges med en vis preecision, sa der kan tages hensyn til det i likviditetsplanleegningen. Hvis
aktivernes veerdi falder betydeligt i forhold til forpligtelserne i Danica Traditionel, kan der indferes kurs-
veern for atimedegakunders genkeb tilhejere veerdiend aktivernes. Som felge af policebetingelserne har
aktuelle kunder genereltikke nogetincitament til at genkebe. Derfor mé det forventes, at genkebsniveau-
erne vil veere svagt faldende i de kommende &r som felge af det gradvise afleb af den traditionelle forret-
ning.

For den traditionelle forretninganvendes derivattransaktioner ogrepo-forretninger til at styre renterisi-
koen.| tilfeelde af storerenteudsvingkan det give behov for at fremskaffe likviditet med kort varsel i for-
bindelse med sikkerhedsstillelse og margin kald.
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Metoder til vurdering af likviditetsrisiko

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

Likviditetsrisiko modelleres ikke seerskilt i standardmodellen. Samlet vurderes det, at Danica Pension
med kortvarsel vil veerei stand til at fremskaffe s& meget likviditet, at Danica Pension vil kunne modsta
relativt store og ugunstige likviditetsscenarier. Likviditetsrisikoen vurderes derfor ogsé at veere sa
begreenset, at det er uden betydning, at risikoen ikke modelleres saerskilt i standardmodellen.

Investering i overensstemmelse med “"prudent person”-princippet
Beskrivelsen om "prudent person”-princippetiafsnit C.2 ovenfor deekker ogsaforinvesteringer, der eks-
ponerer Danica Pension mod likviditetsrisiko.

De vezesentligste risikokoncentrationer for likviditetsrisici
Danica Pension haringen vaesentlige risikokoncentrationer for likviditetsrisici.

Metoder benyttet til risikoreduktion
| Danica Pensions investeringsretningslinjer er der taget hejde for likviditetsrisikoen for de forskellige
produkter viaminimumsrammer for beholdningen aflikvide aktivklasser. Det sikrer, at Danica Pension til
enhver tid rader over en likviditetsbuffer. Samtidig tager tilrettelaeggelsen af likviditeten hensyn til Danica
Pensions langsigtede likviditetsbehov.

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

Den forventede fortjeneste i fremtidige praemier

Det samlede beleb for den forventedefortjenesteindeholdtifremtidige preemier er en del af opgerelsen
af vaerdien af det forventede fremtidige overskud. Pr. 31.12.2023 er veerdien af den forventede fortjene-
ste i fremtidige preemier opgjort til 203 mio. kr.

Metoder og antagelser for falsomhedsanalyser og stresstest
Pa nuvaerende tidspunkt beregnes ingen seerskilte stresstests for likviditetsrisici.

C.5 Operationelle risici

Som det fremgar af tabel C.0.1, er operationelle risici i Danica Pension kategoriseret som en del af de
ikke-finansielle risici. | det felgende beskrives de ikke-finansielle risici, som ud over operationelle risici
ogsa omfatter risici vedr. teknologi- oginformationssikkerhed, data risici, risiko for ekonomisk kriminali-
tet og regulatorisk compliance risiko.

Der vurderes at have vasret en markant pavirkning af Danica Pensions ikke-finansielle risici i lebet af
2023, jf. nedenfor.
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Vaesentlige ikke-finansielle risici

Ikke-finansielle risici vedrerer risici for tab som felge af utilstreekkelige eller fejlbehasftede interne
processer, kontroller, personer og systemer eller eksterne begivenheder, herunder juridiske og
compliancemaessige risici. Ikke-finansielle risikohasndelser defineres som heendelser, der kan have
medfert et ekonomisk tab, haft omdemmemaessige konsekvens eller kan have forarsaget et naerved-tab.

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

| tabel C.5.1 nedenfor beskrives de veesentligste risiciindenfor de kategorier, der er omfattet af Danica
Pensions ikke-finansielle risici.

Risikotype Beskrivelse

Operationel risiko  Operationelle risicivedrerer bl.a. risikoenfor tab, som felge af fejl i de produkter og tjenester, Danica Pension
udbyder, tab pga. proces eller rapporteringsfejl, samt tab relateret tildesign oganvendelse af modeller, outsour-
cing, juridiske risici og arbejdspladssikkerhed.

Risiko vedr. tekno- Teknologisk risiko vedr. bl.a. risikoenfor tab som felge af fejli de IT systemer, Danica Pension anvender, samt
logi- og informat- risikoen for tabiforbindelse med manglende adgangtil IT systemerne. Cyber risikoer et eksempel pa en vee-
onssikkerhed sentlig teknologisk risiko, hvor der er et stort behov for overvagning og opmaerksomhed.

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

Risiko vedr. ekono- @konomisk kriminalitet vedrerer bl.a. risikoen for, at Danica Pension misbruges til hvidvask eller finansiering af
misk kriminalitet terrorisme, risikoen for utilsigtet at indgai aftaler med sanktionerede kunder, virksomheder ellerlande, samt
risici relateret til bedrageri og bestikkelse.

Regulatorisk com- Regulatorisk compliancerisiko er risikoen for tab, hvis Danica Pension ikke lever op til kravene vedr. f.eks.lov om
pliancerisiko forsikringsvirksomhed, persondataforordningen, forebyggelse af markedsmisbrug, Prudent Person Princippet
og evrige regler som livsforsikringsselskaber skal leve op til.

Tabel C.5.1: Beskrivelse af ikke-finansielle risici

| 2023 har Danicas ikke-finansielle risici veeret pavirket markant af, at Danica Pensioni oktober sendte
brev til 35.000 nuveerende og tidligere kunder, der gjorde dem opmasrksomme p4, at de muligvis var
berert af en sag om manglende radgivning ift. den lebende eendring af folkepensionsalderen fra 2015.
Danica Pension har afsat 250 mio. kr. til at deekke kompensationen.

Metoder til vurdering af ikke-finansiel risici

Med baggrundiden arlige vurdering af egen risiko og solvens har bestyrelsen i Danica Pension besluttet,
at solvenskapitalkravet herendetil ikke-finansielle risici opgeresretvisendeved brugaf standardmodel-
lens modul for operationel risiko.

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

rede historiske operationelletab i Danica Pension. | forhold til de identificerede ikke-finansielle risici, sa
er der dog en risiko for, at der i enkelte &r godt kan realiseres tab, som overstiger de historiske tab.
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De vaesentligste risikokoncentrationer for ikke-finansielle risici

Mindre operationelle haendelser kan akkumuleret give sterre udsvingi risikoen pa Danica Pensions for-
retningiden udstraekning,derf.eks. er tale om fejl, som slar igennem pa sterre dele af bestanden. Denne
risiko for koncentration har Danica Pension imedegéaet gennem et opfattende kontrol setup.

Metoder benyttet til risikoreduktion
Overvagning af Danica Pensions ikke-finansielle risici omfatter to hovedkomponenter:
e Finansielle tab eller neerved-tab som felge af ikke-finansielle heendelser
e |kke-finansiel risikoeksponering baseret palebende risikoidentifikation og risikovurdering af Da-
nica Pensions processer.

Bestyrelsen har fastsat en arlig risikoramme i forhold til operationelle tab i Danica Pension. Der er le-
bendeopfelgning pa deindberettede operationelletab, og ved brud paden fastsatte risikoramme vil der
blive truffet beslutning om behovet for at iveerkszette yderligere risikobegrasnsende tiltag.

Danica Pension foretager lebende tveergaende risikoidentifikationsundersegelser og vurderer de vee-
sentligste ikke-finansielle risici. Danica Pension begreenser de ikke-finansielle risici ved etablering af in-
terne kontroller, som lebende tilpasses det aktuelle forretningsomfang. Der fastseettes risikobegraen-
sende tiltag pa de veesentligste risici, hvis de ikke ligger inden for de besluttede risikotolerancerammer.

Alle omrader af Danica Pension omfattes, og der bliver fastsat risikoejerskab i forhold til hver enkelt ri-
siko. Risikovurderinger opdateres i nedvendigt omfang ved vaesentlige interne aandringer.

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

Danica Pension har fastsat en rapporteringsstrukturi forhold til lebende opfelgning paidentificerede
ikke-finansielle risici, som sikrer lebende opmasrksomhed pa disse omrader.

Danica Pension ensker at fastholde en staerk risiko - og compliancekultur. Ledelsen ogalle medarbejdere
deltageri arlige obligatoriske e-learning-kurser om f.eks. konkurrencelovgivning, bekeempelse af hvidvask,
whistleblower, persondataforordningen oginformationssikkerhed.

Danica Pensions tilgang til ikke-finansiel risikostyring er beskreveti en raekke politikker ogledelsesdoku-
menter ogder er fastlagt principper og ansvar for styring af ikke-finansielle risici pa tvaers af selskabets
tre forsvarslinjer. Der er fastlagt en it-sikkerhedspolitik, der ogsa understoetter den ikke-finansielle risiko-
styring, ogvia beredskabsplaner er derlagt planer for at forebygge og begrasnse skaderneved driftsfor-
styrrelser, personskader og materielle skader.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest
Sammenlignet med de finansielle og forsikringsmaessige risici, vurderes de operationelle og evrige ikke-
finansielle risici at veere relativt begraenset. P4 nuvasrende tidspunkt laves der derfor ingen regelmass-
sige stresstest vedr. operationelle og evrige ikke-finansielle risici.
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C.6 Andre veesentlige risici
Udover de risici, som er beskrevet i afsnittene C.1 til C.5, er Danica Pension eksponeret mod evrige ri-
sici forbundet med beeredygtighed, omdemme og strategi som det fremgar af tabel C.0.1.

Vaesentlige evrige risici

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

Beeredygtighedsrisici
Emner vedrerende beeredygtighed og ESG [milje, social og governance) har igennem de senere ar faet

stadig sterre betydning for Danica Pension, Danica Pensions kunder, medier, NGO'er og myndigheder.
Der er derfor ogsa kommet sterre fokus pa de afledte risici.

Danica Pension har en beeredygtighedsstrategi og har seerligt fokus pa tre temaer, som understotter
FN's VVerdensmal, nemlig klima og milje, finansiel tryghed og et sundereliv. Arbejdet med baeredygtighed
og ESG harindflydelse pa Danica Pensions omdemmerisiko og regulatoriske risiko. Omdemmerisikoen
er udtryk for, at det kan pavirke Danica Pensions evne til at fastholde og tiltraeskke bade kunder og med-
arbejdere, hvis Danica Pensionsindsatsiforhold tilbaeredygtisghed og ESG ikke er tilstraekkelig, eller hvis
Danica Pensionikke handler med den professionalisme, der forventes af et stort livsforsikringsselskab.

Beeredygtighedsrisici kan f.eks. pavirke:

e omdemmerisiko - f.eks. hvis kunder eller andre interessenter ikke mener, at Danica Pensions
ESG-indsats er tilstraskkelig, eller hvis aktiviteter forbundet med grenneinvesteringer markeds-
feres som mere baeredygtige, end de reelt er,

e regulatorisk risiko - f.eks. hvis Danica Pension ikke er i stand til at opfylde lovgivningens krauv til
beeredygtige investeringer,

e markedsrisiko - f.eks. hvis fremtidige klimaforandringer, eller forventede fremtidige klimaforan-
dringer, pavirker veerdien af investeringsaktiver, og Danica Pension dermed lider et tab. Danica
Pension kan desuden lide tab, hvisveerdien af investeringer aandres, f.eks. fordide selskaber, Da-
nica Pension har investeret i, ikke laeangere er i stand til at opfylde baeredygtighedskriterierne,

o forsikringsrisiko -f.eks. hvis fremtidige klimaforandringer pavirker dedeligheds- og sygdomsover-
ferselsmenstre.

Adfaerdsrisici

Adfeerdsrisicier risikoen for tab som felge af den adfeerd Danica Pension udeverinternt ogoverfor kun-
derf.eks.iforbindelse med produkter eller radgivning Danica Pension tilstreeber en ordentligbehandling
af kunderne oginteressenter samt abenhed og gennemsigtighed i sin kommunikation. Risikoen begreen-
ses via en generel hej standard ved handtering af adfeerdsrisici. Danica Pension har politikker ogforret-
ningsgange, som fastleegger konkrete krav til forretningsdriften, og som analyseres og definerer Danica
Pensions handtering af kunder, medarbejdere og evrige interessenter.
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Strategiske risici

Strategiske risici er risikoen for tab, som felge af at Danica Pensionikke nar sine strategiske mal, uanset
om det skyldes interne eller eksterne forhold. Dette kan f.eks. veere fejlagtigidentifikation af risici i forbin-
delse med strategien, mangelfuld eksekvering af strategien eller manglende kapital til at underbygge stra-
tegien. Danica Pensions strategiske risiko kan f.eks. vaere pavirker af:

e udviklingen pa det danske pensionsmarked generelt, f.eks. som felge af &2ndret regulering,
e Danica Pensions markedspaosition og konkurrenceevne, som bl.a. atheenger af pris og veerditilbud,
e Danica Pensions fokus pad samfundsansvar og basredygtighed, herunder forskellige interessen-

ters vurdering af, om Danica Pensionsindsats er tilstraekkelig, og omindsatsen - f.eks.i relation
til klassifikation af baeredygtige investeringer - lever op myndighedernes krav.

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

Metoder til vurdering af vaesentlige evrige risici

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

De vezesentligste risikokoncentrationer for vaesentlige evrige risici
Risikokoncentrationer for evrige, tveergaende risici vurderes at vaere deekket af beskrivelsernei afsnit-
tene C.1 til C.5.

Metoder benyttet til risikoreduktion

Da de avrigerisici har tveergaende karakter, vil risikoen ogséa blive reduceret og overvaget via en raekke
forskellige tiltag. Det geelder f.eks. via det strategiske fokus, der er beskrevet i arsrapport 2023 for Da-
nica Pension, de risikoreduktionsmetoder, der er beskrevet i afsnittene C.1. til C.5 samt beskrivelsen af
ledelsessystemet i kapitel B.

Metoder og antagelser for felsomhedsanalyser og stresstest

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

C.7 Andre oplysninger

Der er ikke andre veesentlige oplysninger om Danica Pension risikoprofil.
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Kapitel D - Vaerdiansaettelse til solvensformal

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

D.1 Aktiver

Danica Pensions aktiver kan klassificeres, som det fremgar af nedenstaende tabel. Heraf fremgar, hvor-
dan aktivklassen veerdianseasttes ved opgerelse af solvensbalancen og regnskabsbalancen.

Veerdianszettelsesmetode

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

og software under udvikling. Immateri-
elle aktiver indregnes til kostpris inkl.
af- og nedskrivninger og er veerdiansat
til 615 mio. kr.i regnskabet.

Materielle ak- Bestar af domicilegjendomme, som Danica Pension benytter til administration. Svarer til solvens.
tiver Ejendomme opgerestildagsveerdi efter samme principper som koncernensin-
vesteringsejendomme.

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

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

hver ejendom. Afgraensning af domicilejendomme sker ved enbrugsprocentpa

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

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

telse af egne aktiver og passiver skeri overensstemmelse med koncernens

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

skabet hvor de enkelte selskaber regnes sammen.

virksomheder

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

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

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

udgangspunktidensenestetransaktionspris.Efterfelgende korrigeresfor even-

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

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

ningsmaessige overvejelser.Nar derikkefindeset marked,fastseettes dagsveer-

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

lutaswaps ogunoterede obligationer, efter almindeligt anerkendte veerdiansest-

telsesmetoder.Deranvendesmarkedsbaseredeparametrevedveerdianseettel-

sen.

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

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

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

renteproduk-

ter

Klassificeres som finansielle aktiver designeret til dagsveerdi med vaerdiregule- Svarer til solvens, dog med indreg-
ring over resultatopgerelsen. Nar et aktivhandles paet aktivt markedanvendes ningsdag pr. afregningsdato

den officielle kurs pabalancedagen. Hvis derikkeforeligger et aktivt marked, bli-

ver generelt anerkendte veerdianseettelsesmetoder anvendt med markedsba-

serede parametre. For mere komplekse instrumenter inddrages risikofaktorer

nar disse er relevantefor at danne etrealistisk skenInkluderes som et aktiv pa

handelsdagen ved vaerdiansaettelse til solvensformal.

Tilgodehaven-
der

Males til amortiseret kostpris og opdeles pa genforsikringsandele af de forsik- Svarer til solvens
ringsmaessige henseettelser, samt tilgodehavender for forsikringstagere og
virksomheder, andre tilgodehavender og udskudt pensionsafkastskat.

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

D.2 Forsikringsmaessige hensaettelser

De forsikringsmeaessige hensaettelser i Danica Pension kan klassificeres, som det fremgar af nedensta-
endetabel. Aftabellen fremgar, hvordan henseettelserne veerdianseettesiforhold tilopgerelse af solvens-
kapitalkrav, hvilke antagelser der er gjort og de forskelle, der er i forhold til regnskabet. Endelig er usik-
kerhederne ved opgerelserne beskrevet.

Veerdiansaettelsesmetode

Forretningsomrade Solvens

Antagelser

Andre antagelser iregn-
skab

Usikkerheder

Traditionel

Veerdien svarer til veer-
dien af pensionerne (Ga-
ranterede ydelser)inkl.
veerdien af forventninger
til fremtidig bonus (Bo-
nuspotentialer). Hertil
leegges en pris for, at an-
tagelserne bag forvent-
ningerne ikke holder (Risi-
komargen). Endeligveerdi
ansaettes dendel, deri
fremtiden vil blive betalt
for, at selskabetstiller ri-
sikovillig kapital til radig-
hed (Fortjenstmargen).

Stokastisk fremregningi
en reekke ekonomiske og
demografiske scenarier,
genereret ud fra hen-
holdsvis at afkast i gen-
nemsnit skal felge EIOPA
rentekurven med VA-til-
leeg, samt at i gennemsnit
vil forventningen til leveti-
der, hyppighed forinvalidi
tet, sandsynligheder for
omskrivning til fripolice
og genkeb og omkostnin-
ger felge de senest geel-
dende anmeldte satser.
Risikomargen opgoeres
som den pris eninvestor
vil kreeve for at overtage
risikoen (Cost-of-Capital
metode).

Der laves ikke en stoka-
stiskfremregningiregn-
skab.

Forskeli opgerelsen af Risi-
komargen. Denne saettes i
regnskabetligmed den
ekstra veerdi af pensio-
nerne,som merekonserva-
tive forventninger har ledt
frem til.

Forskeliindregning af for-
tjenstmargen.Denne eri
regnskabet endel af de for-
sikringsmaessige henseet-
telser, mens denindgéri
kapitalgrundlaget i solvens-
opgoarelsen.

Opgerelsen er baseret pa
modelpoints, der reprae-
senterer den fulde be-
stand. Dette vil veere for-
bundet med noget variansi
forhold til at regne paen
fuld bestand.

| forhold til fastseettelsen
af forventninger til leveti-
der, hyppighed for invalidi-
tet, omkostninger, sand-
synligheder for omskriv-
ning til fripolice og genkeb
mv. er der forbundet de
statistiske usikkerheder,
der folger af at bruge histo
riske data til at forudsige
fremtidige udviklinger.

Balance, unit link
med seerlig udlig-
nings-mekanismeog
Link med garanti

Veerdien svarer til veer-
dien af pensionerne, (Best
estimate). Hertil laegges
en pris for, at antagel-
serne bag forventnin-
gerne ikke holder (Risiko-
margen). Endeligveerdian
seettes den del, deri frem:
tiden vil blive betalt for, at
selskabet stiller risikovil-
lig kapital til radighed
(Fortjenstmargen).

For Balance uden garanti
samt unit link med seerlig
udligningsmekaniske
(Tidspension) regnes som
Traditionel, for de evrige
er den primaere forskel
der ikke regnes stoka-
stisk.

Som beskrevet under Tra-
ditionel, dog er afsnit om-
kring stokastisk fremreg-
ning kun relevant for Ba-
lance uden garanti samt
unitlink med seerlig udlig-
ningsmekaniske (Tidspen-
sion).

Hertil er der forskeli opge-
relsen af fortjenstmargen. |
regnskabetindregnes der
fremtidige preemier fra po-
licerne, nar fortjenstmar-
gen opgeres.

For Balance uden garanti
samt unitlink med seerlig
udligningsmekaniske (Tids
pension) er det som be-
skreveti Traditionel. For de
ovrige er det kun nederste
afsnit beskreveti Traditio-
nel der er relevant.
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Tab aferhvervsevne Veerdien svarer til veer- EIOPA-rentekurven med Der anvendes som ud- | forhold til fastsaettelsen

dien af pensionerne pa VA-tilleeg indregnes. For- gangspunkt samme veerdi- afforventninger til leveti-
badeindtrufne skader (Er ventninger tillevetider, anseettelse somisolvens. der, reaktivering, genopta-
statnings-henseettelser] pristalsregulering, reakti- gelse, efteranmeldelse af

samt forventede skader  vering, genoptagelse, ef- Forskel er opgerelsen af Ri- skader samtskadesforleb
vedrerende eksisterende teranmeldelse af skader sikomargen. Denne saettes pé nye skader vedrerende
forretning og forudbetalt samt skadesforleb panye i regnskabetligmedden eksisterende forretning er

praemie (Praemie-hensaet skader vedrerende eksi- ekstra veerdi af pensio- der forbundet de statisti-
telser). Desuden opgeres sterende forretning. nerne,som merekonserva- ske usikkerheder, der fel-
veerdien af risikobonus Risikomargen opgeres tive forventninger havde ger af at skulle bruge histo
[Henseettelser tilbonus  som den pris eninvestor ledt frem til. riske data til at forudsige
og preemierabatter). Her- vil kreeve for at overtage fremtidige udviklinger.

til leegges en pris for, at risikoen (Cost-of-Capital
antagelsernebag forvent- metode).
ningerne ikke holder (Risi-

komargen).
Sundhedsforsikrin-  Veerdien svarer til veer- Forventninger til efteran- Der anvendes som ud- | forhold til fastsaettelsen
ger og kritisk syg- dien af pensionerne pa meldelser af skader samt gangspunkt samme veerdi- afforventningertilefteran-
dom indtrufne skader (Erstat- skadesforleb pa nye ska- anseettelse somisolvens. meldelse af skader samt
nings-henseaettelser) samt der vedrerende eksiste- nye skader er der forbun-
forventede skader vedre- rende forretning. Forskel er opgerelsen af Ri- det de statistiske usikker-
rende eksisterende for- sikomargen. Denne saettes heder, der folger af at
retning og forudbetalt Risikomargen opgeres iregnskabetligmedden skulle bruge historiske

preemie (Preemie-henseet som den pris eninvestor ekstra veerdi,som mere  data til at forudsige fremti-
telser).Hertilleegges en  vil kreeve for at overtage konservative forventninger dige udviklinger.

pris for, at antagelserne risikoen (Cost-of-Capital havde ledt frem til.

bag forventningerneikke metode).

holder (Risikomargen).

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

Danica Pension opger deforsikringsmaessige henseettelser til brug for solvens ud fra en stokastisk frem-
regning paprodukterne Traditionel, Balance uden garanti og Tidspension. Dette er en af de vaesentligste
forskelle i metoden til opgerelse af hensaettelser til regnskab. Derudover er der en forskel vedrerende
indregningen af fortjenstmargen, som udger nutidsveerdien af den forventede fremtidige overskud i de
resterende kontraktperioder for forsikrings- og investeringskontrakterne, som selskabet har indgaet.
Fortjenstmargen er en del af de forsikringsmasssige hensaettelseri regnskabet, mens den til solvensfor-
malindregnes i kapitalgrundlaget. Dertil kommer en forskel i opgerelsen af risikomargen.

Risikomargen udtrykker det belab, som en 3. part vil kraeve for at overtage og afvikle den nuvaerende
forsikringsbestand og tilherende forpligtelser og kan henferes til starrelsen af de forsikringsmeaessige
risici. Den afheenger primeert af invaliditets- og reaktiveringsrisikoeni SUL samt genkebsrisikoenimar-
kedsrenteprodukterne.

En vigtig forudseetning for opgerelsen af de forsikringsmeessige henseettelser er den indregnede rente-
kurve, der bliver fastsat af den europaesiske tilsynsmyndighed EIOPA. Udover selve rentekurven kan sel-
skaberneindregne et tillaeg til rentekurveniform af volatilitetsjusteringen (VA). VA, der ligeledes offent-
liggeres af EIOPA, afhaenger af den aftalte valuta for ind- og udbetalingerne i forsikringsaftalerne.

| forhold tilde produkter hvor derifremregningen anvendes stokastiske ekonomiske scenarier, er disse
scenarier ligeledes kalibreret med udgangspunkt i ovennaevnte rentekurve.
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Antagelsernevedrerendelevetid, invaliditet, omkostninger og sandsynligheder for omskrivning til genkeb
og fripalice revurderes arligt, og det har i 202 3 ikke givet anledning til veesentlige aandringer.

De forsikringsmeessige hensasttelser samt genforsikringsandele af hensasttelserne fremgar af bilag 1.

Danica Pension benytter VA-tilleegget til rentekurven. For yderligere indblik i henseaettelser og kapital-
grundlag henvises til bilag 1.

Betydningen af VA-tillaegget for Danica Pension er som felger:

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

Forsikringsmeessige henseettelser 425971 426.959 989
Solvenskapitalkrav 18.738 19.408 670
Minimumskapitalkrav 6.725 6.829 104
Basiskapitalgrundlag 31.852 31.072 -781
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 31.852 31.072 -781
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 29.598 28.838 -760
Daekningsgrad i forhold til solvenskapitalkravet 170% 160% -10%

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

D.3 Andre forpligtelser
Danica Pensions evrige forpligtelser klassificeres, som det fremgar af nedenstaende tabel. Heraf frem-
gar, hvordan forpligtigelsen veerdianseettes ved opgoerelse af solvensbalancen og regnskabsbalancen.

Veerdiansaettelsesmetode

Forpligtelser Solvens Regnskab

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

Geeld Der anvendes samme veerdianseettelsesmetode Geeld til kreditinstitutter males i amortiseret kostpris
somiregnskabet, doginkluderes geeld tilkreditinst-  0ginkluderes somet passivpavalerdagen Anden geeld
tutter som et passiv pa handelsdagen. bestar primeert af derivater malt til en negativ dags-

veerdi. Andre geeldsposter méles til amortiseret kost-
pris.

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

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

regningsdato.

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

Tabel D.3.1: Forskelle mellem veerdianseettelse til solvensformal i forhold til veerdianseettelsen iregnskab
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D.4 Alternative vaerdianseaettelsesmetoder

Hovedparten af Danica Pensions investeringsaktiver vaerdianseaettes til dagsvaerdi baseret pa noterede
priser pa aktive markeder. For unoteredeinvesteringer anvendes alternative veerdianseettelsesmetoder,
hvilket fremgar af note 25 i arsrapporten for 2023 for Danica koncernen.

Veerdianseettelsen af de unoterede investeringer sker i henhold til koncernens underliggende
forretningsgange og veerdiansasttelsespolitikker pd omradet. Veerdianseettelsen sker efter en pa
investeringstidspunktet fastlagt metode ogvaesentlige eendringeribade veaerdier ogmetoder og modeller
godkendes altid af Danica Pensions Veerdianseettelseskomitée.

Veerdianseettelsesprocesseni Danica Pension skelner mellem fondsinvesteringer, hvor Danica Pension
modtager rapportering og input til veerdianseettelse fra en ekstern manager, og direkte investeringer,
hvor Danica Pension anvender interne modeller til veerdian saettelsen.

Veerdiansezettelse af fondsinvesteringer

Udgangspunktet for veerdiansasttelsen er den regnskabsrapportering fra fondens manager [NAV-
rapportering], som Danica Pension i de fleste tilfeelde modtager hvert kvartal eller hver maned. Danica
Pension kan kun foretage en korrektion af de modtagneinput, hvis dette godkendes af Danica Pensions
veerdiansaettelseskomite.

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

Gruppejusteringsmodellen anvender felgende input til beregning af det labende afkast:

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

e Gennemslagsfaktor der angiver, hvor stor en del af afkastet pade tilkoblede barsnoteredeindeks,
der tilleegges den enkelte investering. Gennemslagsfaktorerne er som udgangspunkt baseret pa
Danica Pensions egne regressionsanalyser. | de tilfeelde, hvor derikke kan foretages beregninger
med steerk statistisk signifikans, baseres gennemslagsfaktorerne paeksternt beregnede datafra
internationale udbydere med adgang til store masngder af historiske data.

e Udfraet vaesentlighedsprincip har Danica Pension fastsat en taerskel for, hvornar der foretages
en korrektion. Det skal ses i sammenhang med, at modellen er forbundet med en vis usikkerhed.

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

Vaerdiansezettelse af direkte investeringer
Ved veerdianseettelse af direkte investeringer anvender Danica Pension internt udviklet
veerdiansasttelsesmodel, hvor modellen vurderes fit-for-purposei forhold til den enkelte investering.
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Input tilveerdianseettelsen kan variere mellem de enkelte investeringer, men vil normalt baseres paf.eks.
senest modtaget rapportering fra selskabet samt oplysninger om drift, kapitalstruktur, governance eller
andre selskabsspecifikke oplysninger.

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

Efterprevning af historiske veerdiansasttelser via backtest

Pa kvartalsvis basis foretages der backtest af de historiske veerdianseasttelser for fondsinvesteringerne.
Danica Pensions veaerdianseettelsesmodeller og principper bliver som minimum arligt gennemgéaet og
valideret eller tilpasset af Veerdianseettelseskomitéen.

Backtest af veerdianseettelsen af de direkte investeringer er ikke mulig i samme grad, idet der ikke
modtages nogen egentlig eksternt udarbejdet veerdiansesttelse som ved fondsinvesteringer. Der
anvendes dog viden om Danica Pensions egne transaktioner samt offentligt kendte transaktioner til
vurdering af, om niveauet for Danica Pensionsveerdianseettelser palignende aktiver, ligger pa et rimeligt
niveau.

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

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

E.1 Kapitalgrundlag

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

Danica Pension har fokus pa at sikre, at kapitalgrundlaget er tilstraskkeligt til at deekke de risici, som kan
forventesved selskabets fortsatte drift ogud fraden valgte strategi. Bestyrelsen fastleegger pabaggrund
heraf rammer for den nedvendige solvensmeessige overdeekning og den enskede klassifikation af kapital-
grundlaget opdelt i tiers. Betingelserne for tiers skal veere til stede pa alle tidspunkter, og egenkapitalen
skal veere til fuld disposition og ubeheeftet for at sikre dens effektivitet som stetteberettiget kapital.

Danica Pensions kapitalplan fastlaegger de neermere retningslinjer for den kapital, som vurderes tilstrask-
kelig til i relevante scenarier at understette den forretningsmaessige udvikling. Kapitalgrundlaget skal
sikre, at Danica Pension har en tilstraskkelig kapital til at understette forretningsstrategien og den forret-
ningsmaessige udvikling i den strategiske planleegningsperiode frem til og med 2028.

Bestyrelsen 1 Danica Pension har bl.a. besluttet,

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

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

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

Bestyrelsen har herudover fastlagt risikotolerancer for Danica Pensions forskellige risikokategorier. Be-
styrelsen skal orienteres, hvistolerancerne overskrides. Udviklingeni kapitalgrundlaget og solvenskapt
talkravet samt overholdelsen af bestyrelsens overordnede risikotolerancer overvages pa daglig basis.

Danica Pension har etableret forretningsgange, der lever op til kravene i bekendtgerelse om ledelse og
styring af forsikringsselskaber hhv.lov om finansiel virksomhed. Disse omhandler bl.a. god administrativ-
ogregnskabsmeessig praksis, skriftlige forretningsgange paalle veesentlige omrader, interne kontrolpro-
cedurer og procedurer for funktionsadskillelse samt tilstedeveerelsen af de nedvendige ressourcer.
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Kapitalgrundlaget
Nedenstaende tabel viser kapitalgrundlaget for Danica Pension pr. 31. december 2023.

Kapitalgrundlag (mio. kr.) 31.12.2023

Egenkapital 20,525 20,279 246
Forskelle i veerdianseettelse mellem regnskab og Solvens-I| 8,869 7921 947
Foreslaet udbytte -1,141 0] -1,141
Ansvarligtlan (Tier 2] 3,600 3,485 115
Kapitalgrundlagi alt 31,852 31,685 168
Tier 1 28,253 28,200 52
Tier 2 3,600 3,485 115
Tier 3 -

Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 31,852 31,685 168
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 29,598 29,539 59

Tabel E.1.1: Kapitalgrundlaget i Danica Pension

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

Den vassentligste del af kapitalgrundlaget bestéar af egenkapitalen. Egenkapitalen i Danica Pension
steg i 2023 med 0,2 mia. kr. som felge af positivt resultat pa 1,1 mia. kr. samt en engangsudgift
pa 0,9 mia. kr.idet fortjenstmargen palivsforsikringikkelaengere bruges til at afdeskke eventuelle
forventede fremtidige tab pa syge- og ulykkesforsikringer. Der blev ikke udbetalt udbytte i 2023
vedrerende tidligere regnskabsar.
Forskelleiveerdiansaettelse mellem regnskabsbalancen og solvensbalancen bestar primasrt af

o forventet fremtidigt overskud, der indregnes som en del af kapitalgrundlaget,

o immaterielle aktiver som ikke kan indregnes i kapitalgrundlaget,

o forskelleiprincipperne for opgerelse af risikomargen mellem solvens og regnskab,

o udskudte skatteeffekter ifm. opgerelsen af ovenstaende.
Forskellen i veerdianseaettelse udgjorde 8,9 mia. kr. pr. 31. december 2023 mod 7,9 mia. kr. pr.
31. december 2022. £ndringen skyldes primeert, en stigning i forventet fremtidigt overskud
modsvaret af en stigning i risikomargen og udskudte skattepassiver pa solvensbalancen.
Udbytte, som forventes udbetalt, fratreekkesikapitalgrundlaget. Pr. 31. december 2023 udgjorde
dette 1,1 mia. kr. svarende til &rets resultat.
Et ansvarligt 1an, der indgar som et Tier-2 kapitalelement. Lanet er udstedt af Danica Pension og
er noteret palrish Stock Exchange. Lanet blev optageti2015 ogkanindfries fraseptember 2025.
De naermere vilkar og betingelser fremgar af note 21 1 2032 arsrapport for Danica koncernen

Det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkravet i Danica Pension udger 31,9 mia. kr.
svarende til det samlede kapitalgrundlag. Det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af minimumskapi-
talkravet udger 29,6 mia. kr. Forskellen mellem det anerkendte kapitalgrundlag til deekning af solvenska-
pitalkravet og minimumskapitalkravet skyldes, at tier 2 lanet ikke kan indregnes fuldt ud til deekning af
minimumskapitalkravet.

Danica Pensions kapitalnedplan indeholder muligheden for at udstede yderligere lanekapital. Ansvarlige
1&n kan kun indregnes i det anerkendte kapitalgrundlaget til deekning af solvenskapitalkravet og mini-
mumskapitalkravet indenfor de graenser, der er fastlagt i solvens Il reguleringen.
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Danica Pension harikke supplerende kapital, evrig efterstillet geeld eller kapitalgrundlagselementer, som
er underlagt overgangsbestemmelser.

Udskudte skatteaktiver og skattepassiver

Solvensbalancenindeholdt pr. 31.december 2023 ingen udskudte skatteaktiver. Da Danica Pension er
ejet af Danske Bank vil evt. skatteaktiver tage hejde for fremtidig forventet profit, ejerforhold og sambe-
skatningsregler samt nettofisering mod skattepassiver.

Solvensbalancen indeholdt pr. 31. december 2023 et skattepassiv pa 3,7 mia. kr. som primeert vedr.
selskabsskatteveerdien af forventet fremtidigt overskud, der er anerkendt i kapitalgrundlaget.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumssolvenskapitalkrav
Nedenstaendetabel viser solvens- og minimumskapitalkravet pr. 31. december 2023 i Danica Pension.

Solvenskapitalkrav og solvensdaskning (mio. kr.) 31.12.2023 31.12.2022

Markedsrisiko 24,265 24,662 -397
Modpartsrisiko 711 334 377
Livsforsikringsrisiko 6,916 3,728 3,188
Sygeforsikringsrisiko 3,089 2614 474
Diversifikation -6,858 -4,556 -2,302
Primeert solvenskapitalkrav 28,123 26,783 1,340
Operationel risiko 794 835 -40
Tabsabsorberende evne af de forsikringsmaessige henszettelser -9,095 -9,540 444
Tabsabsorberende evne af de udskudte skatter -1,084 -1,202 118
Solvenskapitalkrav 18,738 16,875 1,863
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af solvenskapitalkrav 31,852 31,685 168
Daekningsgrad i forhold til solvenskapitalkravet 170% 188% -18%
Nominel overdaekning 13114 14,809 -1,695
Minimumskapitalkrav 6,725 6,696 30
Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af minimumskapitalkrav 29,598 29,539 59
Daekningsgrad i forhold til minimumskapitalkravet 440% 441% -1%

Tabel E.2.1: Solvens - og minimumskapitalkravene i Danica Pension

Danica Pension har en betryggende deekningsgrad, der veesentligt overstiger de minimumsgraenser, be-
styrelsen har fastsat.

Solvenskapitalkrav

Solvenskapitalkravet er opgjort ved brug af de moduler, som er fastlagt i solvens|l reguleringen, og som
er illustreret i figur C.0.2. | tabellen ovenfor fremgér solvenskapitalkravet for de overordnede moduler.
Danica Pensions solvenskapitalkrav er steget 1,9 mia. kr.fra31.december 2022 ti131. december 2023.
Stigningen skyldes primeert overgangen fra partiel intern model til standardmodelleniopgerelsen af sol-
venskapitalkravet for levetidsrisiko samt styrkelse at henseettelserne til syge- og ulykkesforsikringer.

Forenklede metoder

I henhold til solvens Il reguleringen er der visse muligheder for at benytte forenklede beregningsmetoder.
Med baggrundiarten, omfanget ogkompleksiteten af Danica Pensionsrisici, har bestyrelsen i den arlige
vurdering af egen risiko og solvens besluttet at anvende forenklede beregninger pa felgende omréader,
som alle er omfattet af solvens Il reguleringen:
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e Ved beregning af omkostningsrisici for livsforsikringer (jf. artikel 94).

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

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

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

e Ved beregning af solvenskapitalkravet for policer, som deskkes via Forenede Gruppeliv, benyttes
forenklede beregninger pé modulerne for dedelighedsrisici (jf. artikel 91}, invaliditets- og syg-
domsrisici (jf. artikel 93), omkostningsrisici (jf. artikel 94), livsforsikringskatastroferisici (jf. artikel

96], invaliditetsrisici for indkomstsikring (jf. artikel 100) og sygeforsikringsomkostningsrisici (jf.
artikel 101).

Danica Pension anvender ikke selskabsspecifikke parametre.

Udskudte skattes tabsabsorberende evne

| forbindelse med opgerelsen af solvenskapitalkravet tager Danica Pension hejde for den tabsabsorbe
rende effekt fra udskudte skatteaktiver, der opstariforbindelse med det samlede tab i solvensscenariet.
Effekten er angivet som "Tabsabsorberende evne af de udskudte skatter”itabel E.2.1 ovenfor.

For atindregne de udskudte skattersabsorberende evneisolvenskapitalkravet skal det sandsynliggeres,
at det teoretiske skatteaktiv kan udnyttes efter solvensscenariet er indtruffet, enten ved fremtidige posi-
tive resultater eller ved nettofisering mod eksisterende udskudte skattepassiver.

P& baggrund af solvenskapitalkravet, ogden forventedeindtjeningiden strategiske planlaagningsperiode
for ogefter solvensscenariet, opger Danica Pension den muligejustering for de udskudte skatters absor-
berende evne til 1,1 mia. kr. pr. 31. december 2023.

Minimumssolvenskapitalkrav
Danica Pensions minimumskapitalkrav udger 6,6 mia. kr. pr. 31. december 2023, jf. tabellen nedenfor.

Pr. 31. december 2023 svarer minimumskapitalkravet til det linesere minimumskapitalkrav, idet det li-
nezere minimumskapitalkrav ligger i korridoren 25% til 45% af solvenskapitalkravet.

Minimumskapitalkrav (mio. kr.) 31.12.2023 31.12.2022 Parametre
Lineaert minimumskapitalkrav 6,725 6,696
Solvenskapitalkrav 18,738 16,875
Minimuskapitalkraveti alt 6,725 6,696
Minimumskapitalkravet vedr. skadesforsikring
Udgift til leegebehandling, henseaettelser 408 383 a4.7%
Udgift til leegebehandling, praemier 523 443 4.7%
Minimumskapitalkravet vedr. livsforsikring
Garanterede ydelser vedr.livsforsikring med gevinstandele 108,129 118,622 3.7%
Fremtidige diskretionaere ydelser vedr.livsforsikring med gevinstandele 13,320 14,741 -5.2%
Garanterede ydelser vedr. unit-link 281,255 249,517 0.7%
Garanterede ydelser vedr. anden livsforsikring 18,592 18,349 2.1%
Risikosum 1,448,658 1,289,197 0.07%

Tabel E.2.2: Specifikation af Danica Pensions minimumskapitalkrav

54



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

Danica Pension anvenderikke muligheden for at omregne aktierisici til en obligationslignende afkast og
risikoprofil, der matcher pensionsforpligtelserne.

E.4 Forskelle mellem standardmodellen og enintern model

Solvenskapitalkravet for Danica Pension er opgjort ved brud af standardmodellen. I forbindelse med Da-
nica Pensions seneste vurdering af egen risiko og solvens er det vurderet, at standardmodellen overord-
net set giver et retvisende billede af Danica Pensions tabseksponeringiet 200 &ars scenarie ift. forret-
ningsmodellen, strategien og risikoprofilen.

Til opgerelse af solvenskapitalkravet for levetidsrisiko overgik Danica Pensioni 2023 til standardmodel-
len fra en intern model. Der er aktuelt ingen planer om at opgere hele eller dele af solvenskapitalkravet
ved enintern model eller partiel intern model.

E.5 Manglende overholdelse af minimumssolvenskapitalkravet og manglende

overholdelse af solvenskapitalkravet

Danica Pension har overholdt reglernefor sterrelsen af solvenskapitalkravet og minimumssolvenskapi-
talkravet i rapporteringsperioden. Det er forventningen, at kravene til bade solvenskapitalkravet og mini-
mumssolvenskapitalkravet ogsé vil kunne overholdes i den strategiske planlaegningsperiode.

E.6 Andre oplysninger

Der er ikke andre veesentlige oplysninger om Danica pensions kapitalstyring.
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Bilag 1: QRT skemaer
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Legal name: Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, Closing date: 2023-12-31
Display currency: k DKK

S8.02.01.02
Balance sheet

Solvel nci |l value

Assets

Intangible assets

Deferred tax assets

Pension benefit surplus

Property, plant & equipment held for own use

Investments [other than assets held forindex-linked and unit-linked contracts) 372,620,433
Property (other than for own use) 15,761,592
Holdingsin related undertakings, including participations 6,365,603
Equities 22,462,726

Equities - listed 11,062,781

Equities - unlisted 11,399,946
Bonds 124,270,119

Government Bonds 32,355,091

Corporate Bonds 91,721,666

Structured notes 12,026

Collateralised securities 181,335
Collective Investments Undertakings 8,693,709
Derivatives 167,154,741
Deposits other than cash equivalents 27,911,942
Otherinvestments

Assets held forindex-linked and unit-linked contracts 301,635,800

Loans and mortgages 1,575,578
Loans on policies
Loans and mortgages to individuals
Otherloans and mortgages 1,575,578

Reinsurance recoverables from: 213,020
Non-life and health similar to non-life

Non-life excluding health
Health similar to non-life
Life and health similar to life, excluding health and index-linked and unit-linked 211,095
Health similar to life 164,181
Life excluding health and index-linked and unit-linked 46,914
Life index-linked and unit-linked 1,924

Deposits to cedants

Insurance and intermediaries receivables 693,842

Reinsurance receivables

Receivables (trade, not insurance) 883,161

Own shares (held directly]

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

Cash and cash equivalents 3,053,754

Any other assets, not elsewhere shown 516,102

Total assets 681,191,690

Liabilities

Technical provisions - non-life 419,354

Technical provisions - non-life (excluding health])
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin

Technical provisions - health (similar to non-life] 419,354
TP calculated as a whole
Best Estimate 409,004
Risk margin 10,350

Technical provisions - life [excluding index-linked and unit-linked) 143,438,625

Technical provisions - health [similar to life) 15,573,737
TP calculated as a whole
Best Estimate 14,294,356
Risk margin 1,279,381
Technical provisions - life (excluding health and index-linked and unit-linked) 127,864,888
TP calculated as a whole
Best Estimate 125,958,272
Risk margin 1,906,616

Technical provisions - index-linked and unit-linked 282,112,680
TP calculated as a whole
Best Estimate 281,257,071
Risk margin 855,609

Contingent liabilities

Provisions other than technical provisions 253,316

Pension benefit obligations

Deposits from reinsurers

Deferred tax liabilities 3,655,157

Derivatives 167,229,921

Debts owed to credit institutions 46,806,146

Financial liabilities other than debts owed to credit institutions

Insurance & intermediaries payables 173,753

Reinsurance payables 27,668

Payables [trade, not insurance) 3,256,999

Subordinated liabilities 3,599,959
Subordinated liabilities not in BOF
Subordinated liabilities in BOF 3,599,859

Any otherliabilities, not elsewhere shown 824,613

Total liabilities 651,798,191

Excess of assets over liabilities 29,393,499
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Legal name: Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, Closing date: 2023-12-31

Display currency: k DKK

S5.05.01.02-01

Premiums, claims and expenses by line of business

C0010

Premiums written

C0020 C0030 C0040 C0050 CO0060

C0070

C0110

C0120

Gross - Direct Business

522,927]

Gross - Proportional reinsurance accepted

Gross - Non-proportional reinsurance accepted

Reinsurers' share

Line of - non-life insurance and reinsuran (direct business and accepted proportional reinsurance) Line of business for: accepted non-proportional reinsurance
T Fire and
Medical Income Workers' | Motor vehicle enne other General | Creditand Miscellaneou R
: . Ny Other motor | aviationand e ' |Legal expenses cerans Marine, aviation,
expense | protection |compensation| Tiability . damageto | Tiability | suretyship | o Health Casualty Property
. " . insurance transport . - transport
property | insurance | insurance Toss
insurance | /!
insurance

C0130

Total

0

Net

522,927|

522,927

Premiums earned

Gross - Direct Business

560,783]

Gross - Proportional reinsurance accepted

Gross - Non-proportional reinsurance accepted

Reinsurers' share 0
Net 560,783]
Claims incurred

Gross - Direct Business

677.226]

Gross - Proportional reinsurance accepted

Gross - Non-proportional reinsurance accepted

Reinsurers' share

6]

Net

677,226

677,226

Expenses incurred

Balance - other technical expenses/income

Total expenses
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Legal name: Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, Closing date: 2023-12-31

Display currency: k DKK

5.05.01.02-02

Premiums, claims and expenses by line of business

Line of Business for: life insurance obligations

Life reinsurance obligations

Index-linked and

Annuities stemming
from non-life

Annuities stemming from non-
Tife insurance contractsand

Healthinsurance | Meurancewith unit-tinked Bl insurance contracts relatingto insurance Health reinsurance |  Life reinsurance Total
pRdtpatcpaton insurance iNSUFANCE | 4 relatingto health | obligations other than health
insurance obligations insurance obligations
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Premiums written
Gross 1,228,658| 3,156,357|33,735,794 2,873 38,123,682
Reinsurers' share 37,133 16,225 10,555 63,912
Net 1,191,525| 3,140,132| 33,725,239 2,873 38,059,770
Premiums earned
Gross 898,907| 3,156,357|33,735,794 2,873 37,793,932
Reinsurers' share 37,133 16,225 10,555 63,912
Net 861,775| 3,140,132| 33,725,239 2,873 37,730,019
Claims incurred
Gross el 1,460,760(12,975,965|19,792,876| 570,145 34,799,746
Reinsurers' share R1620 160,851 -4,031 -3 156,817
Net Qi 1,299,909|12,979,995|19,792,880| 570,145 34,642,929
Expenses incurred 255,411| 1,004,4839| 1,284,561 18,735 2,563,196
Balance - other technical expenses/income
Total expenses 2,563,196
Total amount of surrenders 2,610876|17,177,817 19,788,733
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Legal name: Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, Closing date: 2023-12-31

Display currency: k DKK

S5.12.01.02
Life and Health SLT Technical Provisions

Technical provisions calculated as a whole

Index-tinked and unit-Tinked insurance Other life insurance AnnaTe Health insurance [direct business) AT
stemming es
from non- stemmi
o Healt
life ng from h
Contr: insuran . non-life 3
@ insurance Total (Life nONe | eing
cts contracts insuran Total
o ) Contracts Accept | otherthan Contracts uranc
Insurance with Contracts Contracts withou with and od health Contracts with ce o (Health
profit without with options t . relatingto| . . without . contra . similar to
Brren . .| optionsor |, reinsur | insurance, . options or [reins "
participation options and or option insurance 3 3 options and cts and Tife
guarantee s ance incl. Unit- guarantee . uranc| .
guarantees | guarantees sand obligation . guarantees relating insurance)
s Linked) s e
guaran other than to acce,
tees health heath |0 d]p
insurance insuran
obligation ce

Coo40 C0o050

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

Technical provisions calculated as a sum of BE and RM

CO060 COO070 CO0080

Cooso

co1o00

co170 coiso

co1s0

coz20c

Best Estimate

Gross Best Estimate

121,495,998

243,017,976

38,239,095

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

46,914

Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re - total

121,449,084

243,016,119 38,239,028

Risk Margin

1,723913

855,609

Technical provisions - total

123219911

282,112,680

4,644,977

4,462,273 407,215,343 14,294,356 14,294,356

0 48,839 164,181 164,181

4,462,273 407,166,504 14,130,175 14,130,175

2,762,225 1,279,381 1,279,381
409,977,568| 15,573,737 15,573,737
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S.17.01.02
Non-life Technical Provisions

Direct business and accepted proportional reinsurance

Accepted non-proportional reinsurance

Technical provisions calculated as a whole

Medical
expense
insurance

Income
protection
insurance

Workers'
compensat
ion
insurance

Motor
. Other
vehicle
- motor
liability
insurance
insurance

Marine,
aviation
and
transport
insurance

Fire and
other
damage to
property
insurance

General
liability
insurance

Credit and
suretyship
insurance

Legal
expenses
insurance

Assistanc
e

Miscellane
ous
financial
loss

Non-
proportion
al health
reinsuranc
e

Non-
proportion
al casualty
reinsuranc

e

Non-
proportion
al marine,

aviation
and
transport
reinsuranc
e

Non-
proportion
al property
reinsuranc

e

Total Non-
Life
obligation

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

Technical provisions calculated as a sum of BE and RM

Best estimate

Premium provisions

Gross

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

Net Best Estimate of Premium Provisions

Claims provisions

Gross 409,004 409,004
Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for expected

losses due to counterparty default

Net Best Estimate of Claims Provisions 409,004 409,004
Total Best estimate - gross 409,004 409,004
Total Best estimate - net 409,004 409,004
Risk margin 10,350 10,350
Technical provisions - total

Technical provisions - total 419,354 419,354
Recoverable from reinsurance contract/SPV and Finite Re after the adjustment for expected

losses due to counterparty default - total

Technical provisions minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re - total 419,354 419,354
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5.19.01.21-01 Accident
Non-life Insurance Claims Information

Accident year / Underwriting year

Gross Claims Paid (non-cumulative)

Year

Prior

N-9

N-8

N-7

N-6

N-5

N-4

Year

Prior

N-9

N-8

N-7

N-6

N-3

N-2

N-1

Development year

In Current year
o " 2 "3 s "5 s "7 "5 "s 108+
co170
463
211,504 69,745 563
222,736 79,346 1,049
231,326 79,602 13618 6706 2587 2182 1653 738 738
246,870 92,705 13610 4714 2987 2072 1621 1621
263,465 103,001 14950 6784 3538 2771 2771
249,968 95284 15,226 7,200 4664 4664
239,524 103,490 17,624 7565 7,565
251,871 119,924 19684 19,684
323,956 170715 170715
433,283 438,283
Total 849,116
Gross undiscounted Best Estimate Claims Provisions
, , . , , Developmentyoar . , Vear and
A f A 5 A s s f A 108+ (discounted data)
85,608 18116
91,538 19212
99,651 20827 10311 6168 3784 2525 2040 1,086
105,247 22,684 11330 6616 4258 3381 1,801
107.700 23834 11612 7,081 5319 2978
110863 24191 12,257 8402 4901
113,043 25579 14,730 8035
131,504, 33156 15486 15,486
167,010 36078
178,774 179,774
Total 251,648

Sum ofyears
(cumulative)

co180

463

303,338

325,991

338412

364,579

394,509

372,342

368,203

391,579

494671

439,283

3,793,370
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S5.2201.21

Impact of long term guarantees measures and transitionals

Amount with Long Term
Guarantee measures
and transitionals

Impact of transitional on

technical provisions

Impact of transitional on

interest rate

Impact of volatility
adjustment set to zero

Impact of matching
adjustment set to zero

Technical provisions 425,970,659 0 0 988,836 o]
Basic own funds 31,852,475 0 0 -780,745 0
Eligible own funds to meet Solvency Capital Requirement 31,852,475 6] 6] -780,745 0
Solvency Capital Requirement 18,738,010 0 0 670,163 0
Eligible own funds to meet Minimum Capital Requirement 29,597,555 0 0 -759,893 0
Minimum Capital Requirement 6,725,192 6] o] 104,257 o]
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S.23.01.01-01
Own funds

Tier 1 - unrestricted Tier 1 - restricted

Basic own funds before deduction for participations in other financial sector as foreseen in article 68 of Delegated Regulation (EU) 2015/35

Ordinary share capital (gross of own shares)

Share premium account related to ordinary share capital

linitial funds, members' contributions or the equivalent basic own - fund item for muf

Subordinated mutual member accounts

Surplus funds ]

Preference shares

Share premium account related to preference shares

Reconciliation reserve 27,151,516 27,151,516

Subordinated liabilities 3,599,959 | ] 3,599,959

An amount equal to the value of net deferred tax assets

Other own fund items approved by the supervisory authority as basic own funds not f{{ek§s]e]

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

Own funds from the financial statements that should not be represented by the rec

Deductions

Deductions for participations in financial and credit institutions RO230 ‘ ‘ [

Total basic own funds after deductions R0O290 31,852,475] 28,252,516 | 3,599,959
Ancillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital callable on demand

Other ancillary own funds

Total ancillary own funds

Available and eligible own funds

Total available own funds to meet the SCR
Total available own funds to meet the MCR
Total eligible own funds to meet the SCR
Total eligible own funds to meet the MCR

31,852,475 28,252,516
31,852,475 28,252,516
31,852,475 28,252,516
29,597,555 28,252,516

SCR 18,738,010

MCR 6,725,192

Ratio of Eligible own funds to SCR

Ratio of Eligible own funds to MCR
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5.23.01.01-02
Own funds

C0060

Reconciliation reserve
Excess of assets over liabilities 29,393,499
Own shares [held directly and indirectly)
Foreseeable dividends, distributions and charges 1,140,983
Other basic own fund items 1,101,000
Adjustment for restricted own fund items in respect of matching adjustment portfolios and ring fenced funds
Reconciliation reserve 27,151,516
Expected profits
Expected profitsincluded in future premiums [EPIFP] - Life business 202,603
Expected profitsincluded in future premiums [EPIFP] - Non- life business

202,603

Total Expected profits included in future premiums (EPIFP)
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S.25.01.21
Solvency Capital Requirement (for undertakings on Standard Formula)

Market risk
Counterparty default risk
Life underwriting risk
Health underwriting risk
Non-life underwriting risk
Diversification
Intangible asset risk

Basic Solvency Capital Requirement

Calculation of Solvency Capital Requirement
Operational risk
Loss-absorbing capacity of technical provisions
Loss-absorbing capacity of deferred taxes
Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive 2003/41/EC
Solvency capital requirement excluding capital add-on
Capital add-on already set
of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type a
of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type b
of which, capital add-ons already set - Article 37 (1) Type c
of which, capital add-ons already set - Article 37 (1] Type d
Solvency capital requirement
Other information on SCR
Capital requirement for duration-based equity risk sub-module
Total amount of Notional Solvency Capital Requirement for remaining part
Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds
Total amount of Notional Solvency Capital Requirement for matching adjustment portfolios
Diversification effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

Approach to tax rate
[Approach based on average tax rate

Calculation of loss absorbing capacity of deferred taxes

LACDT

LAC DT justified by reversion of deferred tax liabilities

LAC DT justified by reference to probable future taxable economic profit
LAC DT justified by carry back, current year

LAC DT justified by carry back, future years

Maximum LAC DT

Gross solvency capital
requirement
C0110
24,264,744

6,916,028

Simplifications

C0120

3,088,894

. Health expense risk

-6,857.557
|
28,122,964

co1o00
794,395
-9,095,349
-1,084,000

0

18,738,010

18,738,010

co108

-1,084,000

0
-1,084,000

0
-4,995,146

RO590

66



Legal name: Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, Closing date: 2023-12-31

Display currency: k DKK

5.28.0201

Minimum capital Requirement (Both life and non-life insurance activity)

[ Non-ife activities |

Life activities

MCR(NLNL) Result

Linear formula component for non-life
insurance and reinsurance obligations

MCRINL,L) Result

Non-life activities

Life activities

Medical expense insurance and proportional reinsurance

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

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

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

Net (of reinsurance)
written premiumsin the
last 12 months

Income protection insurance and proportional reinsurance

Workers' compensation insurance and proportional reinsurance

Motor vehicle liability insurance and proportional reinsurance

Other motor insurance and proportional reinsurance

Marine, aviation and transport insurance and proportional reinsurance

Fire and other damage to property insurance and proportional reinsurance

General liability insurance and proportional reinsurance

Credit and suretyship insurance and proportional reinsurance

Legal expenses insurance and proportional reinsurance

Assistance and proportional reinsurance

Miscellaneous financial loss insurance and proportional reinsurance

Non-proportional health reinsurance

Non-proportional casualty reinsurance

Non-proportional marine, aviation and transport reinsurance

Non-proportional property reinsurance

[ Nonlife activities |

Life activities

MCRI(LNL) Result

Linear formula component for life insurance
and reinsurance obligations

MCRI(LL) Result

Non-life activities

Life activities

Obligations with profit participation - guaranteed benefits

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

Net (of
reinsurance/SPV]) total
capital at risk

Obligations with profit participation - future discretionary benefits

Index-linked and unit-linked insurance obligations

Otherlife [re)insurance and health [reJinsurance obligations

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

Overall MCR calculation

Linear MCR 6,725,192
SCR 18,738,010
MCR cap 8,432,104
MCR floor 4,684,502
Combined MCR 6,725,192
Absolute floor of the MCR 27,577
Minimum Capital Requirement 6,725,192

Notional non-life and life MCR calculation

Non-life activities

Life activities

C0140 C0150

R 43,801 6,681,391

ND(IDI’!E:‘ SCR excluding add-on (annual or latest 122,039 18615970
calculation)

54,918 8,377,187

r 30,510 4,653,993

d MCR 43,801 6,681,391

e notional MCR 18,633 27,577

43,801 6,681,391

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

co110

Net (of
reinsurance/SPV) total
capital at risk

1,448,658,096
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Bilag 2: Risikoeksponering og felsomhedsoplysninger

| nedenstédendetabel er der for Danica pension vist effekten pa kapitalgrundlaget, samt solvensdeaeknin-
gen af isolerede aandringeriforskellige risikokategorierijf.§ 126 g, ilov omfinansiel virksomhed. En be-
skrivelse af stressscenarierne pa de forskellige risikokategorier kan findes i bekendtgerelse om felsom-
hedsanalyser for gruppe 1-forsikringsselskaber.

Felsomhedsoplysninger - Solvenskapitalkrav

SCR 125 pct SCR 100 pct.
Stress Kapitalgrundlag  Solvensdaekning Stress Kapitalgrundlag  Solvensdaekning

(Pct.) mio. kr. (Pct.) (Pct.) mio. kr. (Pct.)
Renterisici -2 30.352 151 -2 30.352 151
Aktierisici 73 21.678 125 100 17.156 102
Ejendomsrisici 63 25.285 125 100 20.805 102
Kreditspeendsrisici:
- Danske statsobligationer mv. 15 26.178 125 24 22.198 100
- Qvrige statsobligationer mv. 42 27.300 125 75 22.992 100
- @vrige obligationer 43 25.973 125 71 21.821 100
Valutaspaendsrisici:
usb 100 27.352 128 100 27.352 128
JPY 100 31474 167 100 31474 167
SEK 100 31.659 169 100 31.659 169
Modpartsrisici - 30.504 120 - - -
Levetidsrisici 51 28.330 125 64 25.789 100
Livsforsikringsoptionsrisici 622 30.428 135 622 30.428 135
Skadesforsikringskatastroferisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Felsomhedsoplysninger - Minimumskapitalkrav

MCR 125 pct. MCR 100 pct.
Stress Kapitalgrundlag  Solvensdaekning Stress Kapitalgrundlag  Solvensdaekning

(Pct.) mio. kr. (Pct.) (Pct) mio. kr. (Pct)
Renterisici -2 28.211 387 -2 28.211 387
Aktierisici 100 14.989 209 100 14.989 209
Ejendomsrisici 100 18.623 263 100 18.623 263
Kreditspeendsrisici:
- Danske statsobligationer mv. a7 8.907 125 50 7.140 100
- @Qvrige statsobligationer mv. 100 17.143 242 100 17.143 242
-@vrige obligationer 100 14.720 207 100 14.720 207
Valutaspaendsrisici:
usb 100 25.119 368 100 25.119 368
JPY 100 29.204 439 100 29.204 439
SEK 100 29.388 476 100 29.388 476
Modpartsrisici - - - - - -
Levetidsrisici 91 15237 125 94 14.280 100
Livsforsikringsoptionsrisici 622 28.155 424 622 28.155 424
Skadesforsikringskatastroferisici N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Udgangspunktet i ovenstaende tabel er et kapitalgrundlag pa 31.852 mio. kr. og en solvensdaskning pa
170%. Bemeerk, at der for kreditspaendsrisici er antaget et fald i obligationer uden en stigning i EIOPAs
diskonteringsrentekurve eller volatilitetsjusteringen (VA), som er et tilleeg til EIOPAs diskonteringskurve.

68



	Solvensrapport 2023 forside
	SFCR 2023

