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Ledelsesberetning

Indledning

2020 blev grundet COVID-19 et meget anderledes &r, som ingen havde kunnet forvente. Det blev et &r, hvor tryg-
hed, samfundssind og nye arbejdsformer kom i fokus, og vi venter stadig p&, at pandemien er ovre, og vi kan se ind i
de blivende forandringer, den uomtvisteligt vil have for selskabet.

Pandemien viste, hvor solid en forretning Aros Forsikring har, udlevet i kraft af vores forsikringsfaellesskab og det
faktum, at vi tager et ansvar for samfundet, miljget og de konsekvenser, der er ved vores valg. Selskabets veerdier,
som er neerveer og haderlighed, er blevet endnu mere aktualiseret, og som et kundeejet forsikringsselskab, der altid
handler ud fra kundernes interesser, maler vi derfor selskabets resultater i 4 perspektiver illustreret ved nedensta-
ende model:

Kompetente
og glade
medarbejdere

Bedst til kunde-
oplevelser

Forbedrede
produkter og
kundeoplevelser

Okonomiske
nggletal

P& de fglgende sider fremgar et samlet billede af virksomhedens overordnede mal, udviklingsindsatser og resultater.
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Ledelsesberetning

Bedst til kunde-
oplevelser

Hos Aros Forsikring har vi alene et fokus:
Vores kunder

Alt, hvad vi ggr, tager afsaet i kundernes interesser. Der-
for har Aros Forsikring nogen af Danmarks mest tilfredse
forsikringskunder, og det bringer os tzettere pa at nd vo-
res mal:

Det er selskabets overordnede mél at blive det mest
anbefalede forsikringsselskab i Danmark

Dette blev manifesteret ved, at selskabet i hele 2020 13
nr. 1 p& Trustpilot blandt alle forsikringsselskaber i Dan-
mark.

Kundeloyalitet

Hvor lang tid kunderne i gennemsnit er forsikret i Aros
Forsikring, er den overordnede indikator for, hvor loyale
kunder vi har.

I 2020 havde selskabet kunderne i 12 &r i gennemsnit.
Dermed har vi yderligere forbedret kundeloyaliteten i
forhold til det allerede meget hgje niveau i 2019.

Det er et meget tilfredsstillende resultat og bedre end
forventet. Selskabet har som mal at fastholde den hgje
kundeloyalitet i &rene fremover.

Gennemshnitlig kundeanciennitet*

13

12

11

10

2016 2017 2018 2019 2020

* Kundeancienniteten er beregnet p& baggrund af den konstaterede afgang
i hvert enkelt &r (afgangen er opgjort inkl. alt = alle udgdede kundenumre).

Proaktiv kundekontakt og kundelgfter

Selskabet opnadr den store meget hgje kundeloyalitet,
ved en reekke kundelgfter, som vi har effektueret i 2020
og som konstant udvikles og forbedres i takt med og
med baggrund i kundernes gnsker og behov.

Selskabet ved, at kunder generelt opfatter forsikring som
kompliceret, og derfor har sveert ved at overskue deres
forsikringsbehov gennem livets faser. Ved at foretage
proaktive opkald, bliver selskabets kunder orienteret og
opdateret om deres forsikringsbehov og tilbudt de nyeste
produkter.

Vi har desuden stgrste fokus pa relevant og naerveerende
information til vores kunder via ‘Mit Aros’, men ogsa pa
vores hjemmeside, samt i nyhedsmail og nyhedsmagasi-
ner. Alt sammen med det formal at hjeelpe kunden til at
forstd deres forsikringer og fgle sig trygge.

Topplacering i kundetilfredshedsmaling 5 &r i traek
Derudover maler vi ogsa, hvor tilfredse kunderne er ved
at gennemfgre kundetilfredshedsmalinger.

I 2020 opndede selskabet for 5. &r i traek en topplacering
i den uafhaengige store landsdaekkende kundetilfreds-
hedsmaling, EPSI Rating. Vi avancerede fra en flot 3.
plads i 2019 til en endnu bedre 2. plads i 2020, og er det
hgjest rangerede landsdaekkende forsikringsselskab, der
er tilgaengeligt for alle.

EPSI Rating Tilfredshedsscore

M Aros Forsikring Branchen
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Rapporten viser, at selskabets kunder fortsat opfatter
Aros Forsikring som det forsikringsselskab de kan regne
med, og som giver dem en oplevelse af at ville dem det
bedste. Kundetilfredshedsmalingen bedgmmer forsik-
ringsselskaber ud fra vigtige kriterier sdsom image
(bl.a. palidelighed og samfundsansvar), servicekvalitet
og proaktiv kundekontakt, samt effektiv skadebehand-
ling og fast kontaktperson. Her ligger Aros Forsikring
blandt forsikringsbranchens absolut bedste.

Selskabet har en forventning om, at kundetilfredsheden
vil kunne fastholdes blandt de bedste i branchen i drene
fremover.

Aros Forsikring | Arsrapport 2020 | 5



Ledelsesberetning

Kompetente

og glade
medarbejdere

Hos Aros Forsikring er vores verdier:

Neerveer og haederlighed

dobbeltrettede, hvilket betyder, at den made vi gnsker
at veere overfor vores kunder pd, ogsa er den made, vi
gnsker at vaere overfor hinanden pa.

Meget hgj medarbejdertilfredshed har stor betyd-
ning for hgj kundetilfredshed

Selskabets medarbejdertilfredshed er faldet en anelse i
2020, men ligger dog fortsat pd et meget hgijt niveau.
Faldet i medarbejdertilfredsheden kan isaer findes i det
faktum, at naervaeret med kollegaerne har veeret praeget
af nedlukningerne under COVID-19 pandemien. Det er
ikke alle, der trives under disse mindre sociale arbejds-
former. Selskabet har den stgrste fokus pa at tage erfa-
ring og laering herfra, og har initieret en raekke tiltag for
at afbgde for den manglende sociale kontakt og de nye
arbejdsformer.

Medarbejdertilfredshedsmaling*

50 52 50

2018 2019 2020

* Medarbejdertilfredsheden males p& en scala fra 1-6.

Selskabet har en forventning om, at medarbejdertil-
fredsheden vil forbedres i 2021.

Net Promotor Score (NPS) pa 77,3%

De meget gode kundeoplevelser er fgrst og fremmest
kommet ved, at selskabets kunder oplever, at de taler
med en kompetent medarbejder, der er naerveerende, vil
dem det bedste og som giver personlig og kompetent
raddgivning.

6 | Aros Forsikring | Arsrapport 2020

Selskabet maler den Igbende kundetilfredshed ved i en-
hver kundekontakt at stille kunderne et simpelt spgrgs-
mal:

Hvor sandsynligt er det,
at du vil anbefale Aros Forsikring?

Selskabets NPS-maling landede i 2020 p& 77,3%, hvil-
ket er en meget hgjt score, og selskabet havde en frem-
gang pa hele 5,3%-point i forhold til 2019.

NPS
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75 72,0
70,0
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Den hgje kundetilfredshed bunder fortsat iseer i, at med-
arbejderne ggr en forskel gennem naervaerende service,
hgjt engagement og ved at veere haederlige.

Selskabet bestreeber sig fortsat pa at tage en personlig
samtale med alle selskabets kunder, der ikke er anbe-
falere, for derved at fa eventuel kritik ha&ndteret og der-
med tage leering derfra.

Selskabet har en forventning om, at NPS-scoren vil fast-
holdes i 2021.

Uddannelse og kompetenceudvikling

Gennem en indarbejdet laeringskultur sikrer vi, at hver
enkelt medarbejder har den faglige ekspertise og de
personlige kompetencer, der skal til for at yde radgiv-
ning og service i seerklasse, bdde fgr, under og efter en
skade.

For at fastholde og udbygge selskabets vidensressour-
cer, har det vores stgrste opmaerksomhed, at den enkel-
te medarbejder uddannes Igbende.

Medarbejderne uddannes Igbende via intern uddannel-
se i ‘Aros Akademiet’, som er fundamentet for at fuldfg-
re selskabets mal om at blive Danmarks mest anbefale-
de forsikringsselskab.

Aros Akademiet er et supplement til Forsikringsakade-
miet, som alle medarbejdere ogsa uddannes i. Aros Aka-
demiet viderefgres i 8rene fremover og udvikles i takt
med andrede krav til kompetencer.



Ledelsesberetning

Forbedrede
produkter og

kundeoplevelser

Som kundeejet forsikringsselskab skal vi ikke profitmaksi-
mere, men give tilbage til vores kunder i form af bedre
produkter, priser og processer, alt sammen bundet op i
hgjeste personlige service.

Konkrete, nye forbedrede produkter og processer

I 2020 gav vi eksempelvis alle vores kunder (med et
motorkgretgj) en gratis Nummerpladeforsikring, som daek-
ker tyveri af nummerplader med 0 kr. i selvrisiko.

Vi har ogsa tilskrevet alle kunder med en Kgretgjsforsik-
ring for at gore dem opmaerksom pa, at ndr kerselsmgns-
tret pludselig aendrer sig som under COVID-19 pandemi-
en, kan der vaere penge at spare.

Derudover har vi lavet en raekke forbedringer for de kun-
der, der gnsker at selvbetjene sig p& 'Mit Aros’, med infor-
mation om forsikringer, online skadeanmeldelse osv.,
men altid med mulighed for at tale med et menneske og
det er helt uden ventetid. Vores gennemsnitlige svartid
pé telefonen var 30 sekunder i 2020.

I drene fremover vil Aros Forsikring fortseette med betyde-
lig investering i vores online adgange og selvbetjenings-
muligheder, men ogs8 online radgivning bliver yderligere
forbedret, alt sammen som en ekstra service. For det er
stadig selskabets holdning, at hver enkel kunde er tilknyt-
tet en personlig radgiver, for intet kan erstatte den per-
sonlige kontakt.

Vi stgtter den grgnne omstilling — det burde vaere
en selvfglge

Vi stgtter den grgnne omstilling og arbejder malrettet pa
‘grgn omstilling’ i alt fra vores produktudvikling, til alle
vores arbejdsprocesser, samt i vores investeringsvalg.

De konkrete initiativer kan lzeses i selskabets CSR stra-
tegi.

Selskabets produktportefglje bliver Igbende fornyet og
tilpasset kundernes gnsker og nye behov, eksempelvis
har selskabet i 2020 lanceret en speciel Elbilforsikring,
malrettet de behov og risici, som er helt szerlige for elbi-
ler, men ogsa for at stgtte op om den grgnne omstilling.

Det er afggrende for Aros Forsikring, at de initiativer vi
tager, har reel effekt pd vores CO2-aftryk. Vi tager an-
svar, og flytter os hele tiden i en beeredygtig retning. I
2020 plantede vi sdledes i samarbejde med Growing
Trees Network Foundation 1.370 traeer, som direkte ini-
tiativ ved at ga fra at modtage printede forsikrings-
dokumenter, til at modtage dem elektronisk. I driften
omstillede vi til FSC-certificeret papir, miljgcertificeret
renggring, og satte i kantinen fokus pa gkologi og
madspild.

Vi forventer at kunne f& malt vores reelle CO2-aftryk
(Scope 3) i 2021, for herefter at tage de ngdvendige
skridt til, hvorndr vi kan opnd at blive en CO2-neutral
virksomhed og leve op til Parisaftalen.
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Ledelsesberetning

@konomiske
nggletal

Forsikringsteknisk resultat med meget flot vaekst
I 2020 har selskabet opndet en vaekst i portefgljen pa
13,8%. Portefgljen er steget fra 197,5 til 225,1 mio.
kr., hvilket er hgjere end det forventede og saerde-
les tilfredsstillende.

Bestanden i mio. kr.
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Med den meget hgje kundeloyalitet, kunde- og medar-
bejdertilfredshedsmdling, samt de forbedrede tiltag, der
lgbende lanceres, er det vores forventninger, at selska-
bets vaekst vil fortszette p& samme hgje niveau i 2021.

Vaeksten er meget vigtig for Aros Forsikring, da den
skal sikre en lavere omkostningsprocent og dermed mu-
ligheden for en stgrre tilbagebetaling til kunderne i form
af udbetaling af skader og i form af preemienedseet-
telser. Helt i tr&d med at veere et kundeejet forsikrings-
selskab til gavn for kunderne.

Selskabet anser det forsikringstekniske resultat for 2020
som tilfredsstillende.

Selskabet forventer et forsikringsteknisk resultat i 2021
pa tilsvarende niveau.
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Erstatninger lidt over forventet, i et atypisk &r
Selskabets bruttoerstatningsudgifter udggr 156,7 mio.
kr. i 2020 imod 135,9 mio. kr. i 2019, hvilket er lidt over
det forventede. Heri indgdr et negativt aflgb pd 2,9 mio.
kr. Aflgbet efter effekten af genforsikring er pd minus
1,1 mio. kr.

2020 var p& mange mader et atypisk skadesar. I februar
oplevede vi de vddeste maneder registreret nogensinde,
med store vejrrelaterede omkostninger til vandskader
som konsekvens. S8 kom nedlukningen af samfundet i
fordret 2020 grundet COVID-19, med det til fglge at
udbetalingerne pa isaer Bilforsikringer var meget positivt,
qua det faktum, at kunderne simpelthen kgrte mindre.
Og store ekstra udgifter til Afbestillingsforsikring blev
nivelleret med sparede omkostninger til /&rsrejseforsik-
ringer. Opsummeret var der forhold, der trak i begge
retninger, men det der gjorde, at selskabet endte op
med samlede erstatningsudgifter udover det forventede,
skyldes isaer et atypisk antal storskader p& ulykke.

Faldende omkostninger

I 2020 har selskabet, i overensstemmelse med selska-
bets strategi, procentuelt reduceret de forsikringsmaes-
sige driftsomkostninger, men i et endnu stgrre omfang
end forventet. Ogsd her har nedlukningen af samfundet
og de generelle restriktioner spillet ind, idet der simpelt-
hen som fglge heraf har veeret brugt signifikant mindre
omkostninger til eksempelvis transportudgifter. Det be-
tyder, at omkostningsprocenten er faldet fra 22,8% til
20,9%. Selskabet budgetterer med en let stigende om-
kostningsprocent i 2021, grundet naevnte forhold og
grundet fortsat store investeringer i kundetiltag og
vaekst, samt det faktum, at selskabet i 2021 har ivaerk-
sat en raekke tiltag med afszet i dets 100 &rs jubilseum.

Omkostningsprocent
28% 27,5% 27,5%
27%
26%
25%
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22%
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Ledelsesberetning

Tilfredsstillende investeringsresultat, med store
udsving

Selskabets investeringsresultat var ogsa kraftigt pavir-
ket af COVID-19 og de historiske store tab i marts ma-
ned pa aktier, men ogsa her viste selskabets overordne-
de investeringsstrategi, om at handle strategisk og pla-
cere dets investeringsaktiver i forhold til det fastlagte ri-
sikoniveau, at veere rigtig.

Ovenpé den negative udvikling pd aktiemarkedet i marts
2020, fastholdt selskabet sdledes sin strategi. Udviklin-
gen pad aktiemarkederne siden april 2020 har mere end
indhentet tabet fra marts, s& 8ret endte op med at blive
et tilfredsstillende investeringsresultat.

Selskabets samlede investeringsresultat for 2020 blev
pé 11,5 mio. kr., hvilket vurderes at vaere meget til-
fredsstillende omstaendighederne in mente.

Det er selskabets politik ikke at komme med bud p8 in-
vesteringsresultatet for det kommende &r, idet resulta-
tet heraf i hgj grad er afhaengigt af udviklingen pa de fi-
nansielle markeder.

Samfundsansvar i investeringerne

Selskabets investeringer lever op til ESG krav (Environ-
mental, Social and Governance). Aros Forsikring inddra-
ger med henvisning hertil, hensynet til miljg, klima,
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og ledel-
sesforhold i sin risikostyring og sine investeringsproces-

ser pd linje med hensyn til andre forretningsmaessige
forhold og risici.

Selskabet har i 2020 konkret gget sin investering i sol-
parker for positivt at bidrage til grgn energi, og har fo-
kus pa yderligere tiltag i samfundsansvarlighed i selska-
bets investeringer i arene fremover.

Arets resultat
Selskabets samlede resultat efter skat udviser et over-
skud pa 13,2 mio. kr.

Resultatet er meget tilfredsstillende, isser set i lyset
af, at vi trods konsekvenserne af COVID-19 opngede en
meget stor veekst samtidig med at kundetilfredsheden
steg.

Egenkapital

Efter disponering af &8rets resultat, udggr selskabets
egenkapital 254,0 mio. kr. Selskabet har sdledes styrket
den i forvejen meget velkonsoliderede position, i forhold
til de hgje kapitalkrav, der gaelder for forsikringsselska-
ber.
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Ledelsesberetning

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Ved udarbejdelse af &rsregnskabet for Aros Forsikring er
der anvendt skgn og vurderinger, som pavirker stgrrelsen
af aktiver og forpligtigelser og dermed resultatet for in-
devaerende og kommende regnskabsperiode. Vaesentlige
skgn foretages primeert i forbindelse med opggrelse af
erstatningshenseettelserne.

Hensaettelser til indtrufne, endnu ikke betalte skader af-
saettes som bedst mulige skgn ved udgangen af en given
regnskabsperiode. P& opggrelsestidspunktet er der ikke
kendskab til alle ngdvendige oplysninger, hvorfor der vil
komme afvigelser mellem de faktiske erstatninger og de
foretagne hensaettelser i form af enten aflgbstab (for lidt
afsat) eller aflgbsgevinster (for meget afsat). Hensaet-
telsesrisikoen er saerlig stor pd brancher med lang afvik-
lingstid sdsom motoransvar og ulykke.

Lgnpolitik

Der henvises til selskabets Ignpolitik. Lgnpolitikken fore-
findes p& selskabets hjemmeside: https://www.aros-for-
sikring.dk/om-os/generel-information/loenpolitik/

Revisionsudvalg

I henhold til lovgivningen har selskabet etableret et revi-
sionsudvalg. Revisionsudvalgets funktioner udgves af den
samlede bestyrelse.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt
forhold, som forrykker vurderingen af z%rsrapporten.

Resultatdisponering

Arets resultat pd 13.164.877 kr. foreslds overfort til dis-
positionsfonden jf. resultatdisponeringen i umiddelbar
forlaengelse af resultatopggrelsen.
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Opggrelse af selskabets solvenskapitalkrav og
kapitalgrundlag

Selskabet har opgjort sit solvenskapitalkrav ved anven-
delse af standardmodellen i Kommissionens delegerede
forordning (EU) 2015/35 af 10. oktober 2014. Selskabet
har pr. 31. december 2020 opgjort sit solvenskapitalkrav
(SCR) til 110,0 mio. kr. (2019: 98,1 mio. kr.). Selska-
bets kapitalgrundlag udggr 251,3 mio. kr. Overdaeknin-
gen udggr sdledes 141,3 mio. kr. Selskabets fulde kapi-
talgrundlag bestdr af Tier 1 kapital, svarende til en over-
daekning pa 228 % (2019: 244%, 2018: 247%,

2017: 258%, 2016: 245%).

Selskabets minimumskapitalkrav (MCR) er opgjort til
31,2 mio. kr.

Oplysninger om fglsomhed over for risici

Selskabets gengivelse af de analyser, der foretages i hen-
hold til § 126g (robustheds- og fglsomhedsanalyser) i Lov
om finansiel virksomhed forefindes pd selskabets hjem-
meside: https://www.aros-forsikring.dk/om-os/generel-
information/regnskaber/
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Selskabsoplysninger

Selskab

Aros Forsikring — Gensidigt forsikringsselskab
Viby Ringvej 4B, 8.

8260 Viby J

CVR-nr.: 3599 27 15

Hjemstedskommune: Aarhus

Telefon: 7010 4222

Internet: www.aros-forsikring.dk
E-mail: aros@aros-forsikring

Aros Forsikring GS delegerede (stemmeberettigede ved generalforsamlingen)

Jan Thomasen Palle Jacobsen
Kirkeveenget 195 Marselis Boulevard 38, 2.
8310 Tranbjerg 8000 Aarhus C

Jesper Smed Karin Buhl Slaeggerup
Terosevej 33 Kalkaerparken 96

8541 Skgdstrup 8270 Hgjbjerg

Michael Gunni Busck Thomas Hermann
Junovej 7B Himmerlandsgade 42, 22
8270 Hgjbjerg 9600 Aars

Jimmy Viedemann Henrik Oluf Jensen
Faretoften 11 Degnevaenget 49, Bjergby
9900 Frederikshavn 9800 Hjgrring

Henri Hittel Klaaborg Niels Erik Nielsen

Skade Skovvej 24 Lassensvej 6

8270 Hgjbjerg 6300 Grasten

Jens Ole Pedersen Erik Kristensen
Helgenaesvej 16 Hejlskovparken 104
8940 Randers SV 6040 Egtved
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Lars Dahl-Nielsen
Jomfru Ingefreds Vej 31
7100 Vejle

Jens Christian Hundahl
Ellegdrdsvej 9
7173 Vonge

Hanne Knorr
Fyrrevej 21
4000 Roskilde

Niels Peter Rosenkrands
Kirsebaervej 6
4720 Praestg

Vibeke Thougard Nielsen
Emil Bgghs Vej 3B
8230 Abyhgj



Selskabsoplysninger

Bestyrelse

Lars Dahl-Nielsen, Vejle (formand)

Michael Gunni Busck, Hgjbjerg (naestformand)

Henri Hlttel Klaaborg, Hajbjerg

Niels Peter Rosenkrands, Praestg

Jens Ovesen @llegaard, Aarhus C (medarbejdervalgt)
Berit Larsen, Marslet (medarbejdervalgt)

Revisionsudvalg

Bestyrelsen har etableret revisionsudvalg og
besluttet, at udvalgets funktioner udgves af
den samlede bestyrelse:

Lars Dahl-Nielsen, Vejle (formand)

Michael Gunni Busck, Hgjbjerg (naestformand)

Henri Hlttel Klaaborg, Hajbjerg

Niels Peter Rosenkrands, Praestg

Jens Ovesen @llegaard, Aarhus C (medarbejdervalgt)
Berit Larsen, Marslet (medarbejdervalgt)

Direktion
Morten Dissing

Revision
Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

@vrige ledelseshverv

Selskabets direktgr, Morten Dissing er medlem af
bestyrelsen i fglgende virksomheder:

e Insurance EDP Cooperation A/S (formand)

e Aros Capital Fondsmaeglerselskab A/S

Bestyrelsens andre hverv

Lars Dahl-Nielsen (formand)

e Dansk Caravan Tilbehgr A/S

e Rgrtoften A/S (formand)

e Codex Advokater, Advokatpartnerselskab

e Codex Advokaters Komplementar
Advokatpartsselskab

e MDN Consultant ApS

e Grosserer Jens Lindes Familiefond
e Tilia Invest ApS

e Tilia Fonden (formand)

Michael Gunni Busck (nastformand)
e SCP Invest VI A/S

e MACHIC ApS

e MiBu Consult

Henri Hittel Klaaborg

e Komplementarselskabet Stuttgart III ApS
e Njord Management

e K/S Stuttgart III ApS

Niels Peter Rosenkrands

e Knudsen Extrusion ApS

e Flexvalve Control ApS

e S/I Erhvervshus Sjaelland

e HNC Group A/S

e K3 Holding A/S

o Melitek A/S

e Svaneberg Rosenkrands Holding ApS
e Saniflow ApS

Jens Ovesen @llegaard
e Ingen gvrige hverv

Berit Larsen
e Ingen gvrige hverv
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31. de-
cember 2020 for Aros Gensidigt
forsikringsselskab.

Forsikring -

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af selskabets aktiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1.
januar - 31. december 2020.

passiver og

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets ak-
tiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af
vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet
star overfor.

Arsrappporten indstilles til generalforsamlingens godken-
delse.

Aarhus de?nfgs. februar 2021
i

\f

Morten Dissing

&
Lars Dahl-Nielsen

formand

/\JZ\S Ovesen @llegaard
medarbejdervalgt
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Bestyrelse:

Michael Gunni Busck

naestformand

Niels Peter Rosenkrands

Berit Larsen

medarbejdervalgt
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Aros Forsikring GS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Aros Forsikring GS for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020, der omfatter re-
sultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31.12.2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020 i overensstem-
melse med lov om finansiel virksomhed.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med inter-
nationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 537/2014.

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Aros Forsikring GS den 26.04.2008 for regnskabsaret 2008. Vi er genvalgt arligt
ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhaengende opgaveperiode pd 13 &r frem til og med regnskabsaret
2020.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision
af 8rsregnskabet for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af
drsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om
disse forhold.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Erstatningshensaettelser

Forholdet er behandlet
sdledes i revisionen

Erstatningshenszettelserne udggr pr. 31.12.2020
73.747 t. kr. vedrgrende skadeforsikringer.

Opggrelsen af erstatningshenszettelserne er kompleks
og er i et betydeligt omfang pavirket af ledelsens
skgn baseret pa vurderinger og antagelser. Vi har
vurderet, at de veesentligste risici kan henfgres til
zndringer i antagelser, ligesom de anvendte metoder
samt modeller kan have vaesentlig indflydelse pa
malingen af henszettelserne til indtrufne skader og
det forsikringsstekniske resultat. Som fglge heraf er
der risiko for, at erstatningshensaettelserne ikke males
med anvendelse af passende modeller og realistiske
antagelser.

Fglgende elementer er saerligt komplekse og/eller er i

betydeligt omfang pavirket af ledelsesmaessige skgn,

vurderinger og metoder, hvor selv mindre a&ndringer
kan have veaesentlig betydning:

e Bedste skgn over fremtidige udbetalinger pa ind-
trufne skader og deres forfaldstidspunkter, herun-
der isaer for stgrre portefgljer med laengerevaren-
de afvikling

. Direkte og indirekte omkostninger til afvikling af
erstatningshenseettelser.

Ledelsen har naermere beskrevet principper og forud-
saetninger for opggrelse af erstatningshenszettelserne i
noten anvendt regnskabspraksis.

Baseret pa vores risikovurdering har vi revideret den
af ledelsen foretagne maling af erstatningshensaettel-
serne.

Vores revisionshandlinger har omfattet fglgende:

e Vurdering og test af design, implementering samt
operationel effektivitet for relevante kontroller til-
knyttet opggrelsen erstatningshensaettelserne

e Uafhaengig aktuarmaessig vurdering af de anvend-
te data, metoder, modeller samt antagelser i for-
hold til almindeligt accepterede aktuarmeaessige
standarder, den historiske udvikling og tendenser

e Udfordring af eendringer til de anvendte antagelser
og modeller i forhold til sidste &r og udviklingen i
branchestandarder og praksis

e Genberegning af erstatningshensaettelser til forsik-
ringskontrakter p& udvalgte brancher ved anven-
delse af selskabets skadedata.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller

fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften

eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sik-
kerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig
fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation for@rsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger her-
om i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften

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

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

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengig-
hed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke vores uafhaen-
gighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi
beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet of-
fentligggres, eller i de yderst sjseldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisions-
pategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele
den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opndet ved revi-
sionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-

skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet veesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 25. februar 2021

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Y

7

Lars Kronow Casper Young Roed Guldmann
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19708 MNE-nr. mne41366

Aros Forsikring | Arsrapport 2020 | 19



Vores mission Vores vision

Vi er et kundeejet Vi vil vaere familiens
forsikringsselskab for bedste forsikringsselskab
alle dem, der kan og i alle livets faser

vil passe pa deres ting
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse for 2020

Resultatopggrelse

kr. kr.
Praeemieindtaegter
Bruttopraemier 216.142.104 192.127.441
Afgivne forsikringspraemier (9.193.901) (8.519.938)
Andring i preemiehenseettelser (4.059.111) (4.811.856)
Praemieindtaegter f.e.r. 202.889.092 178.795.647
Forsikringsteknisk rente (356.798) (300.752)

Erstatningsudgifter

Udbetalte erstatninger

Modtaget genforsikringsdaekning
Andring i erstatningshensaettelser
Andring i risikomargen

Andring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser

(147.217.800)
2.102.592

(9.296.920)

(217.000)
1.039.829

(135.307.150)
(406.898)
(153.000)

1.552.203

Erstatningsudgifter f.e.r.

(153.589.300)

(134.314.845)

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Erhvervelsesomkostninger

Administrationsomkostninger

(26.296.688)
(17.927.203)

(24.040.783)
(18.711.780)

Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.

(44.223.891)

(42.752.563)

Forsikringsteknisk resultat

4.719.103

1.427.487
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse for 2020

2019

Note kr. kr.
Investeringsafkast
Indtaegter fra associerede virksomheder 11 (252.432) (178.858)
Indtaegter af investeringsejendomme 4.439.584 5.137.141
Renteindtaegter og udbytter mv. 5 3.800.152 1.716.440
Kursreguleringer 6 5.633.779 18.152.798
Renteudgifter (478.273) (217.845)
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed (2.017.593) (2.226.755)
Investeringsafkast 11.125.217 22.382.921
Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser 419.764 283.682
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 11.544.981 22.666.603
Andre indtaegter 409.974 234.697
Resultat for skat 16.674.058 24.328.787
Skat 7 (3.509.181) (5.171.808)
Arets resultat 13.164.877 19.156.979

Note kr. kr.
Disponering
Overfgrt til dispositionsfond 13.164.877 19.224.330
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning af resultatandele - (67.351)
Ialt 13.164.877 19.156.979
Totalindkomst
Periodens resultat 13.164.877 19.156.979
Anden totalindkomst - -
Skatteeffekt heraf - -
Totalindkomst 13.164.877 19.156.979
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Balance pr. 31.

12.2020

Aktiver
Note kr. kr.

Immaterielle aktiver, i alt 8 2.686.743 1.188.127
Driftsmidler 9 1.580.400 1.483.486
Materielle aktiver, i alt 1.580.400 1.483.486
Investeringsejendomme 10 120.721.392 120.721.392
Investeringsejendomme, i alt 120.721.392 120.721.392
Kapitalandele i associerede virksomheder, i alt 11 121.398 265.511
Kapitalandele 25.433.746 16.247.635
Investeringsforeningsandele 207.989.377 186.458.591
Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 233.423.123 202.706.226
Investeringsaktiver, i alt 15 354.265.913 323.693.129
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser 2.701.575 1.661.746
Genforsikringsandele af de forsikringsmaessige hensaettelser, i alt 2.701.575 1.661.746
Tilgodehavender hos forsikringstagere 5.746.194 5.446.548
Tilgodehavender hos forsikringstagere, i alt 5.746.194 5.446.548
Andre tilgodehavender 1.047.086 1.912.063
Andre tilgodehavender, i alt 1.047.086 1.912.063
Tilgodehavender, i alt 9.494.855 9.020.357
Aktuelle skatteaktiver 718.824 2.742.176
Likvide beholdninger 64.630.014 62.140.917
Andre aktiver, i alt 65.348.838 64.883.094
Aktiver, i alt 433.376.750 400.268.193
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Balance pr. 31.12.2020

Passiver
Note kr. kr.

Grundfond 15.000.000 15.000.000
Reservefond 4.000.000 4.000.000
Dispositionsfond 235.026.031 221.861.154
Egenkapital, i alt 254.026.031 240.861.154
Praemiehensaettelser 72.564.373 68.505.262
Erstatningshensaettelser 73.746.881 64.449.961
Hensaettelse til risikomargen 2.032.000 1.815.000
Henseaettelser til forsikringskontrakter, i alt 148.343.255 134.770.223
Udskudte skatteforpligtigelser 12 11.815.714 11.158.763
Hensatte forpligtigelser, i alt 11.815.714 11.158.763
Geeld i forbindelse med genforsikring 444.006 749.073
Anden geeld 18.747.745 12.728.980
Geeld, i alt 19.191.751 13.478.053
Passiver, i alt 433.376.750 400.268.193
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Egenkapitalopggrelse for 2020

Egenkapitalopggrelse
Reserve for netto-
opskrivning efter indre
Grundfond Reservefond Dispositionsfond veerdis metode I alt
kr. kr. kr. kr. kr.
Saldo 01.01.2019 15.000.000 4.000.000 202.636.824 67.351 221.704.175
Arets resultat 2019 - - 19.224.330 (67.351) 19.156.979
Saldo 01.01.2020 15.000.000 4.000.000 221.861.154 - 240.861.154
Arets resultat 2020 - - 13.164.877 - 13.164.877
Saldo 31.12.2020 15.000.000 4.000.000 235.026.031 - 254.026.031

Aros Forsikring | Arsrapport 2020 | 25



¢

Vi lever vores veerdier
i alt, hvad vi gor

Vores veaerdier er de ledetrade,

der binder os sammen i vores
forsikringsfeellesskab og styrer vores
handlinger, i det vi ggr over for
hinanden og over for vores kunder

Haederlighed

¢ Vi er arlige og redelige

¢ Vi opfgrer os ordentligt og tager ansvar for
vores handlinger

¢ Vi holder, hvad vi lover

¢ Vi handler ud fra sund fornuft og med afseet i,
at vi er kundeejet

Naerveer

¢ Vi er lyttende og anerkendende

¢ Vi mgder mennesker med interesse og empati
e Vi er rummelige og tager vare pa hinanden

¢ Vi vaerner om den gode relation

Det har vi veeret siden 1921, og det gor
hele forskellen for vores kunder
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Noter 2020 - Anvendt regnskabspraksis

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med Lov
om finansiel virksomhed, herunder de af Finanstilsynet
udsendte bekendtggrelser om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tveergdende pensionskasser.

Den anvendte regnskabspraksis i rsrapporten for 2020

er uaendret i forhold til &rsrapporten for 2019. Dog er
selskabet begyndt at indregne leasingaktiver i balancen. I
den forbindelse er undtagelsesbestemmelsen (§2, stk. 4 i
a&ndringsbekendtggrelsen) benyttet.

Generelt om indregning og maling

Et aktiv indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden,
og aktivets vaerdi kan males palideligt.

En forpligtelse indregnes i balancen, ndr det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virk-
somheden, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved indregning og maling p& aktiver og forpligtelser er
der taget hensyn til oplysninger, der fremkommer efter
balancedagen, men inden &rsrapporten udarbejdes, hvis
- og kun hvis - oplysningerne be- eller afkraefter forhold,
som er opstdet senest pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at
de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
Igb, der kan henfgres til dette regnskabsdr. Veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopggrelsen, medmindre andet er anfgrt nedenfor.

Resultatopggrelsen

Praemieindtaegter f.e.r.
Preemieindteegter f.e.r.
ret for afgivhe genforsikringspreemier og forskydning i
preemiehenseettelser.

omfatter bruttopraemier regule-

Posten “Bruttopraemier” omfatter belgb, selskabet i regn-
skabsaret har modtaget eller har faet til gode for direkte og
indirekte forsikringskontrakter, hvis forsikringsperioden er
pdbegyndt for regnskabsarets afslutning. Bruttopreemier
opfgres med fradrag af ristornerede praemiebelgb, bonus og
praemierabatter, der ydes forsikringstagere uafhaengigt af
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skadeforlgbet, offentlige
myndigheder opkraevet sammen med praemierne.

samt eksklusive afgifter til

Forsikringsteknisk rente

Forsikringsteknisk rente er opgjort som et beregnet
afkast af arets gennemsnitlige praemiehensazettelser.
sats pd
uden

Som rentesats anvendes den relevante

EIOPA’s offentliggjorte
volatilitetsjustering.

risikofrie  rentekurve

Erstatningsudgifter f.e.r.
Erstatningsudgifter belgb,
regnskabs8ret er betalt for forsikringsskader, regule-
ret for aendring i erstatningshensaettelser med fradrag
af genforsikringsandele.

f.e.r. omfatter der i

Posten “Udbetalte erstatninger” omfatter interne og
eksterne udgifter til
skaderne, udgifter til
af indtrufne skader samt gvrige direkte og indirekte
forbundet behandlingen
indtrufne skader. Udbetalte erstatninger opfgres efter
fradrag af belgb, der er modtaget som fglge af
virksomhedens overtagelse af forsikrede vaerdier eller

besigtigelse og vurdering af
bekeaempelse og begraensning
af

omkostninger med

indtreeden i forsikrede rettigheder ved erstatningens
udbetaling.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger
f.e.r.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r. omfatter de
omkostninger, som er forbundet med at erhverve og ad-
ministrere selskabets bestand af forsikringskontrakter,
herunder den hertil svarende andel af personaleomkost-
ninger, provisioner, markedsfgringsomkostninger, hus-
leje, udgifter til kontorartikler og kontorhold samt af- og
nedskrivninger pf% materielle og immaterielle aktiver.

Den andel af de forsikringsmaessige driftsomkostninger,
der kan henfgres til erhvervelse og fornyelse af bestan-
den af forsikringskontrakter, opggres under posten "Er-
hvervelsesomkostninger”.

Indtaegter fra associerede virksomheder
Indteegter fra associerede virksomheder omfatter den
forholdsmaessige andel af resultat efter skat i den as-
socierede virksomhed.
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Indtaegter af investeringsejendomme
Indteegter af investeringsejendomme omfatter overskud
eller underskud ved drift af selskabets investeringsejen-
domme. Regulering af investeringsejendommenes vaerdi
opfgres ikke under denne post, men under posten “Kurs-
reguleringer”.

Renteindtaegter og udbytter mv.
Renteindtaegter og udbytter mv. omfatter renter og ren-
telignende indtaegter af obligationer, andre vaerdipapirer,
udldn, indlan og tilgodehavender. Endvidere opfgres un-
der denne post udbytter af kapitalandele, medmindre be-
Igbene henhgrer under posten "Indteegter fra associerede
virksomheder”.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter den samlede veerdiregulering,
herunder valutakursregulering, samt nettogevinster og
nettotab ved salg af aktiver, der henhgrer under grup-
pen af investeringsaktiver i balancen. Undtaget herfra er
veerdireguleringer vedrgrende associerede virksomheder.

Forrentning og kursregulering af forsik-
ringsmaessige henszettelser

Posten bestar af forsikringsteknisk rente overfort fra for-
sikringsdriften samt Igbetidsforkortelse og andring i den
anvendte diskonteringssats ved diskonteringen af selska-
bets forsikringsmaessige hensaettelser.

Skat

Skat af 8rets resultat omfatter aktuel skat af rets for-
ventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der
vedrgrer egenkapitalbeveegelser. Aktuel og udskudt skat
vedrgrende egenkapitalbeveegelser indregnes direkte i
egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger foreta-
ges linezert over 5 ar fra ibrugtagningstidspunktet.

Driftsmidler
Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede afskrivninger.

Anlzegsaktiverne afskrives linezert pd grundlag af kost-
prisen, baseret pd nedenstdende vurdering af brugsti-
derne og scrapveaerdierne:

Brugstid Scrapveerdi
IT-anleeg og lign. 4 8r 0%
Inventar, biler mv. 5 ar 0%

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til dagsveerdi efter af-
kastmetoden i henhold til regnskabsbekendtggrelsens
retningslinjer. Afkastmetoden indebaerer, at dagsvaerdien
af investeringsejendommene fastsaettes med udgangs-
punkt i en arlig vurdering af hver enkelt ejendom ud fra
forventede fremtidige driftsafkast og et forrentningskrav
(afkastprocent) til den enkelte ejendom.

Ejendomme, der er i besiddelse med henblik pa udlej-
ning, og hvor den af selskabet benyttede andel af det
samlede etageareal ikke overstiger 20%, klassificeres
som investeringsejendomme.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males til sel-
skabets andel af den associerede virksomheds regn-
skabsmaessige egenkapital ifglge den senest aflagte ars-
rapport.

Andre finansielle investeringsaktiver
For andre finansielle investeringsaktiver anvendes afvik-
lingsdagen som indregningskriterium.

Bgrsnoterede obligationer og kapitalandele males til
dagsveerdi ud fra lukkekursen pa balancedagen.

Dagsvaerdien af udtrukne bgrsnoterede obligationer op-

ggres dog som nutidsveerdien af obligationerne (ssedvan-
ligvis kurs pari).
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Unoterede kapitalandele méles til dagsvaerdi. Dagsveer-
dien fastlaegges ved hjeelp af en vaerdiansaettelsesteknik,
der har til formal at fastlaegge den transaktionspris, som
ville fremkomme i en handel p& balancedagen mellem
uafhaengige parter, der anlaagger normale forretnings-
maessige betragtninger.

Andre udldn males til dagsveaerdi, der szedvanligvis
svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres med ned-
skrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til dagsveerdi, der seedvanlig-
vis svarer til nominel veaerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Tilgodehavender hos genforsikringsselskaber vedrg-
rende genforsikringsselskabernes andele af praemie-
og erstatningshenlaeggelser opggres med udgangs-
punkt i de indgdede kontrakter.

Praemiehensaettelser

Preemiehenseettelserne opggres som summen af de
belgb, som selskabet inden for hver bestand af
forsikringer, der daekker samme risici, efter bedste
skgn ma forventes at skulle betale i anledning af for-
sikringsbegivenheder, som ma forventes at finde
sted efter balancedagen, og som er deekket af de for-
sikringskontrakter, selskabet har indgdet.

Praemiehensattelserne udggr mindst den andel af
bruttopreemien, der svarer til den del af forsikrings-
perioden, der forlgber efter balancedagen (selskabet
anvender metoden i § 69 a til opggrelse af preemie-
hensaettelserne).

Direkte og indirekte omkostninger, der efter bedste
skgn skal afholdes efter balancedagen i forbindelse
med administration og skadebehandling af de indga-
ede forsikringskontrakter, vurderes at veere indeholdt
i preemiehensaettelserne. S&fremt dette ikke vurderes
at veere tilfeeldet, hensaettes yderligere belgb til
deaekning af disse omkostninger.
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Der er ikke foretaget diskontering af preemiehensaet-
telserne, idet hensaettelserne maksimalt Igber i et &r fra
balancedagen og hovedparten mindre end et &r.

Erstatningshensaettelser
Erstatningshenszettelser opggres som summen af de be-
Igb, som selskabet efter bedste skgn ma forventes at
skulle betale i anledning af forsikringsbegivenheder, som
har fundet sted indtil balancedagen ud over de belgb,
som allerede er betalt i anledning af sddanne begiven-
heder.

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

1. En sag-for-sag vurdering af anmeldte forsikringsbe-
givenheder, der omfatter alle anmeldte forsikrings-
begivenheder,

2. Eterfaringsbaseret skgn over utilstraekkeligt oplyste
forsikringsbegivenheder, der har veeret genstand for
sag-for-sag vurdering,

3. Et erfaringsbaseret skgn over anmeldte forsikrings-
begivenheder, der ikke har veeret genstand for sag-
for-sag vurdering,

4. Et erfaringsbaseret skgn over forsikringsbegiven-
heder, som er indtruffet inden balancedagen, men
som er uanmeldte pa tidspunktet for arsrapportens
udarbejdelse.

Erstatningshenseettelserne indeholder endvidere de be-
Iob, som selskabet efter bedste skgn ma forventes at
skulle afholde til direkte og indirekte omkostninger i for-
bindelse med afviklingen af erstatningsforpligtelserne.

Ved opggrelse af erstatningshensattelserne er der ta-
get hensyn til de indtaegter og omkostninger i forbin-
delse med overtagelse og realisation af aktiver og ret-
tigheder, som selskabet opnar ret til ved erstatningernes
udbetaling.

Erstatningshenseettelser for brancher, hvor skaderne har
en gennemsnitlig afviklingstid over ét ar, diskonteres,
hvis diskonteringseffekten er vaesentlig.

Der foretages diskontering af erstatningshenszettelser-
ne ved anvendelse af et skgnnet cash flow.

Ved diskonteringen anvendes rentesatserne i EIOPA’s of-
fentliggjorte risikofrie rentekurve uden volatilitetsjuste-
ring.
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Risikomargen pé skadeforsikringskon-
trakter

Risikomargen er det belgb, som selskabet forventeligt
vil skulle betale en anden forsikringsvirksomhed for, at
denne vil overtage risikoen for, at omkostningerne ved
at afvikle selskabets skadeforsikringsforpligtelser afvi-
ger fra de belgb, der faktisk er afsat til preemie- og er-
statningshensezettelser.

Risikomargen beregnes ved brug af metode 3 i EIOPA’s
retningslinjer for vaerdiansaettelse af forsikringsmaessige
hensattelser. Risikomargen indregnes alene for erstat-
ningshensaettelserne, i det omfang praemiehensaettel-
serne opgjort efter § 69 a er tilstraekkelige til at inde-
holde risikomargen.

Skat

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

Hensazettelse til udskudte skatteforpligtelser beregnes af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige vaerdier bortset fra midlertidige forskel-
le, som opstdr pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og
forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller den
skattepligtige indkomst.

Er den midlertidige forskel negativ, og er det sandsyn-
ligt, at den vil kunne udnyttes til at nedbringe den frem-
tidige skat, indregnes et udskudt skatteaktiv.

Geeld
Geeld méles til dagsveerdi, hvilket normalt svarer til den
nominelle veerdi.
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Det er vores medarbejdere,
der gor forskellen

Vores medarbejdere arbejder hver dag for at ggre en
forskel for vores kunder, vores kollegaer og vores samfund.
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2. 5 3rs oversigt

Hovedtal G 2020 LT 2018 2017 2016
Bruttopraemieindtaegter 212.083 187.316 170.047 161.990 155.836
Bruttoerstatningsudgifter (156.732) (135.867) (130.161) (109.970) (100.544)
Forsikringsmaessige driftsomkostninger (44.224) (42.753) (41.260) (44.535) (42.803)
Resultat af genforsikring (6.051) (6.968) (8.362) (2.274) (10.083)
Forsikringsteknisk resultat 4.719 1.427 (9.950) 4.985 2.214
Investeringsafkast efter forrentning og kurs- 11.545 22.667 12.415 12.894 6.947
regulering af forsikringsmaessige henszettelser

Arets resultat 13.165 19.157 (2.472) 14.024 12.273
Aflgbsresultat brutto (2.877) (747) (4.817) (3.579) 4.507
Aflgbsresultat f.e.r. (1.086) 805 (4.900) 1.865 3.623
Forsikringsmaessige hensaettelser 148.343 134.770 129.381 119.051 125.621
Forsikringsaktiver 2.702 1.662 110 2.446 4.692
Egenkapital 254.026 240.861 221.704 224.176 210.152
Aktiver 433.377 400.268 370.945 362.161 354.950
Nggletal

Bruttoerstatningsprocent 73,9 72,5 76,5 67,9 64,5
Bruttoomkostningsprocent 20,9 22,8 24,3 27,5 27,5
Combined ratio 97,6 99,1 105,7 96,8 98,5
Operating ratio 97,8 99,2 105,9 96,9 98,6
Relativt aflgbsresultat i % (4,5) (1,2) (8,6) (5,7) 7,0
Egenkapitalforrentning i % 5,3 8,2 (1,1) 6,5 6,0
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kr. kr.
3. Forsikringsmaessige driftsomkostninger
Provisioner til assurandgrer 12.142.407 13.415.411
@vrige erhvervelsesomkostninger 14.154.281 10.625.372
Administrationsomkostninger 17.927.203 18.711.780
44.223.891 42.752.563
I forsikringsmaessige driftsomkostninger og erstatningsudgifter indgar
fglgende personaleudgifter:
Lgn 34.269.573 33.257.070
Pension 5.489.709 4.680.195
Andre udgifter til social sikring 378.514 392.268
Lgnsumsafgift 6.078.393 5.232.189
46.216.189 43.561.722
I forsikringsmaessige driftsomkostninger indgar fglgende til bestyrelse,
repraesentantskab, direktion og gvrige ansatte med indflydelse p&
virksomhedens risikoprofil:
Bestyrelse 775.000 775.000
Repraesentantskab 98.000 91.000
Direktion (inkl. pension og veerdi af fri bil) 2.453.979 2.314.225
@vrige ansatte med indflydelse pa virksomhedens risikoprofil 3.890.607 3.894.849
7.217.586 7.075.074
For &ret 2020 modtog selskabets bestyrelsesformand 225.000 kr. i honorar,
naestformanden modtog 150.000 kr. i honorar og de gvrige
bestyrelsesmedlemmer modtog hver 100.000 kr. i honorar.
Direktionen bestdr af 1 person og gvrige ansatte med indflydelse pd
virksomhedens risikoprofil bestdr af 3 personer i 2020 (uzendret fra 2019).
Variabel andel af direktionens Ign udggr 100 t.kr. og variabel andel af gvrige
ansattes Ign med indflydelse p& virksomhedens risikoprofil udggr 300 t.kr.
Gennemsnitligt antal ansatte 59 55
I forsikringsmaessige driftsomkostninger indgar felgende honorarer til
den generalforsamlingsvalgte revisor.
Lovpligtig revision af arsregnskabet 312.500 306.000
Andre erkleeringer med sikkerhed 17.500 0
Honorar for skatterddgivning 24.250
354.250 306.000

Andre erkleeringer med sikkerhed omfatter erklzering pa bidrag til Garantifonden for skadeforsikringsselskaber.

Aros Forsikring | Arsrapport 2020 | 33



Noter 2020

4. Branchefordeling

Motorkgretgjs- Brand- og
Ulykkes- forsikring, Igsgreforsikring Anden direkte
forsikring kasko (privat) forsikring I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2020
Bruttopreemier 38.624 59.166 92.087 26.265 216.142
Bruttopraemieindtsegter 37.940 57.834 90.945 25.364 212.083
Bruttoerstatningsudgifter (28.631) (40.046) (72.325) (15.730) (156.732)
Bruttodriftsomkostninger (7.911) (12.060) (18.964) (5.289) (44.224)
Resultat af afgiven forretning 1.712 - (3.739) (4.024) (6.051)
Forsikringsteknisk rente f.e.r. (64) (97) (153) (43) (357)
Forsikringsteknisk resultat 3.046 5.631 (4.236) 278 4.719
Antallet af erstatninger 1.038 6.338 6.253 742 14.371
Gennemsnitlig erstatning for
indtrufne skader 28 6 12 21 11
Erstatningsfrekvensen 3,7% 29,1% 21,1% 3,1% 17,7%
Motorkgretgjs- Brand- og
Ulykkes- forsikring, lgsgreforsik- Anden direkte
forsikring kasko ring (privat) forsikring Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

2019
Bruttopraemier 34.571 50.832 84.365 22.360 192.128
Bruttopraemieindtaegter 33.723 49.838 81.910 21.844 187.316
Bruttoerstatningsudgifter (22.757) (37.381) (62.505) (13.223) (135.867)
Bruttodriftsomkostninger (7.697) (11.375) (18.695) (4.986) (42.753)
Resultat af afgiven forretning (1.534) (2.267) (2.173) (994) (6.968)
Forsikringsteknisk rente f.e.r. (54) (80) (132) (35) (301)
Forsikringsteknisk resultat 1.681 (1.265) (1.595) 2.606 1.427
Antallet af erstatninger 967 5.906 6.101 833 13.807
Gennemeshnitlig erstatning for
indtrufne skader 23 7 11 13 10
Erstatningsfrekvensen 3,9% 29,1% 22,1% 3,9% 18,9%

Samtlige forsikringer i selskabet er tegnet i Danmark.
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kr. kr.
5. Renteindtaegter og udbytter mv.
Aktieudbytter 3.800.152 1.716.440
3.800.152 1.716.440
6. Kursreguleringer
Andre finansielle investeringsaktiver 5.633.779 18.102.386
Ejendomme = 50.412
5.633.779 18.152.798
7. Skat
Aktuel skat 2.848.595 2.468.499
Andring i udskudt skat 656.951 2.707.302
/Endring vedrgrende tidligere ar 3.635 (3.993)
3.509.181 5.171.808
Specifikation af skatteomkostninger
Selskabsskat, 22% af resultat fgr skat 3.668.293 5.352.333
Ikke-skattepligtige indtaegter og ikke-fradragsberettigede udgifter 60.888 39.475
Bundfradrag i skattepligtig indkomst (220.000) (220.000)
3.509.181 5.171.808
8. Immaterielle anlaagsaktiver
Anskaffelsessum 01.01 1.364.038 8.373.978
Arets tilgang 1.804.469 584.102
Arets afgang - (7.594.042)
Anskaffelsessum 31.12 3.168.507 1.364.038
Afskrivninger 01.01 (175.911) (5.745.337)
Arets afskrivninger (305.853) (2.024.616)
Arets afgang - 7.594.042
Afskrivninger 31.12 (481.764) (175.911)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 2.686.743 1.188.127
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| 2020 | 2019
kr. kr.

9. Driftsmidler

Anskaffelsessum 01.01 3.498.193 3.791.209
Arets tilgang 679.845 916.684
Arets afgang (223.947) (1.209.700)
Anskaffelsessum 31.12 3.954.091 3.498.193
Afskrivninger 01.01 (2.014.707) (1.943.247)
Arets afskrivninger (469.596) (709.827)
Arets afgang 110.612 638.367
Afskrivninger 31.12 (2.373.691) (2.014.707)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 1.580.400 1.483.486
10. Investeringsejendomme

Dagsveerdi 01.01 120.721.392 119.425.000
Arets tilgang - 1.245.980
Arets veerdiregulering til dagsvaerdi - 50.412
Dagsveaerdi 31.12 120.721.392 120.721.392

Det vaegtede gennemsnit af afkastprocenten for investeringsejendommene anvendt ved vaerdiansaettelsen udggr

5,48% (2019: 5,46%).

Der har ikke vaeret tilknyttet ekstern assistance ved maling af investeringsejendommene.

| 2020 | 2019
kr. kr.

11. Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum 01.01 377.018 293.268
Arets tilgang 119.045 83.750
Arets afgang (12.500) -
Anskaffelsessum 31.12 483.563 377.018
Nedskrivninger 01.01 (111.507) 67.351
Arests regulering (252.432) (178.858)
Arets afgang 1.774 -
Nedskrivninger 31.12 (362.165) (111.507)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 121.398 265.511

Selskabet ejer 33,3% af aktierne i Insurance EDP Cooperation A/S. Egenkapitalerne ifglge de seneste aflagte
&rsrapporter for 2019 udger 1.148.917 kr. for Insurance EDP Cooperation A/S. Arets resultater for 2019 udger

-596.145 kr.
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kr. kr.

12. Udskudt skatteforpligtigelse
Udskudt skatteforpligtigelse vedrgrer fglgende poster:
Immaterielle anlaegsaktiver 591.083 261.382
Investeringsejendomme 11.249.104 10.946.937
Driftsmidler (24.473) (49.556)

11.815.714 11.158.763
13. Kapitalgrundiag
Egenkapital 254.026.031 240.861.154
Immaterielle aktiver (2.686.743) (1.188.127)
Kapitalgrundlag 251.339.287 239.673.026
14. Leasingforpligtigelser
For 8rene 2021-2025 er indgdet operationelle leasingaftaler vedrgrende
kontormaskiner og biler.
Samlet leasingforpligtigelse 41.805 383.017
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kr. kr.
15. Dagsveaerdimaling af investeringsaktiver
Selskabet har fglgende aktiver og forpligtigelser, der veerdianseettes
til dagsveerdi:
Investeringsforeningsandele:
- Kapitalandele optaget til handel p& reguleret marked 64.005.940 58.848.292
- Statsobligationer 22.373.477 19.595.294
- Realkreditobligationer 90.814.269 86.898.166
- Virksomhedsobligationer 25.185.681 10.545.812
- IndI&n i kreditinstitutter 5.485.634 10.399.610
- @vrige 124.376 171.417
Kapitalandele:
- Unoterede kapitalandele 25.433.746 16.247.635
Investeringsejendomme 120.721.392 120.721.392
Aktiver til dagsveerdi, i alt 354.144.515 323.427.618
Niveau 1
Kapitalandele optaget til handel p& reguleret marked 64.005.940 58.848.292
Statsobligationer 22.373.477 19.595.294
Realkreditobligationer 90.814.269 86.898.166
Virksomhedsobligationer 25.185.681 10.545.812
Indldn i kreditinstitutter 5.485.634 10.399.610
@vrige 124.376 171.417
Niveau 1 aktiver til dagsveerdi, i alt 207.989.377 186.458.591
Niveau 3
Unoterede kapitalandele 25.433.746 16.247.635
Investeringsejendomme 120.721.392 120.721.392
Niveau 3 aktiver til dagsveerdi, i alt 146.155.138 136.969.027
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16. Dagsveerdimaling af
investeringsaktiver (fortsat)

Dagsveerdi er den pris, der ville blive opndet ved salg af
et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i en
normal transaktion mellem markedsdeltagerne pd ma-
lingstidspunktet. Der er tre herakiniveauer af dagsveer-
dimaling:

e Niveau 1 er baseret pa officielle (ikke korrigerede)
kurser pa aktive markeder.

e Niveau 2 anvendes, hvor kursen ikke er noteret,
men hvor anvendelse af en anden offentlig kurs an-
tages bedst at svare til dagsveerdien.

¢ Niveau 3 anvendes for finansielle aktiver og for-
pligtelser, hvor veerdiansaettelsen ikke kan baseres
pd observerbare data enten da disse ikke er tilgaen-
gelige eller ikke skgnnes at veere brugbare til fast-
seettelsen af dagsveerdi. I stedet anvendes aner-
kendte teknikker, herunder diskonterede betalings-
strgmme, og egne modeller og forudsaetninger til
fastsaettelsen af dagsveerdi.

Der overfgres kun mellem kategorierne i veerdianseet-
telseshierarkiet, s&fremt der er aendringer i tilgaeengelige
data til brug for veerdianseettelse. Beholdningen gen-
nemgads regelmaessigt for at undersgge, om der er
endringer i tilgeengelige data, samt gvrige andringer
der kan have medfgrt ny kategorisering.

Den samlede kursregulering pd aktiver relateret til nive-
au 3 i 2020 udggr 2.428 t.kr.

Kapitalandele optaget til handel p8 et reguleret marked
omfatter bgrsnoterede aktier, der vaerdiansaettes til no-
terede priser. Selskabets unoterede aktier bestdr pri-
meert af aktier i Nordic Solar Energi A/S, som veerdian-
seettes ud fra en estimeret fair value. Vaerdiansaettelsen
tager udgangspunkt i hver enkelt solparks budgetterede
pengestrgmme. M3let er at foretage en realistisk, men
konservativ, veerdiansezettelse af aktien. Kursen anven-
des ved Igbende kapitaludvidelser og ved eventuel
tilbagesalg af aktier til Nordic Solar Energy A/S og
skal sdledes afspejle dagsveerdien af egenkapitalen i
selskabet. Kursen skal veaere fair for de eksisterende
aktionzerer, hvis aktieandel reduceres ved kapital-
udvidelser, men ogsd for nye investorer, der gnsker at
blive medejere af selskabet.

Obligationer vaerdiansaettes til noterede priser. Obligati-
oner henfgres som udgangspunkt til niveau 1, med
mindre de betragtes som illikvide (obligationer der
ikke handles regelmaessigt). Obligationer som ikke er
handlet for nyligt henfgres til niveau 2.

Investeringsejendomme, der omfatter 2 ejendomme i
Aarhus, veaerdianseettes til dagsveerdi efter en afkastba-
seret metode i henhold til regnskabsbekendtggrelsen.
Afkastmetoden indebeerer, at dagsveerdien af investe-
ringsejendomme fastsaettes med udgangspunkt i en ar-
lig vurdering af hver enkelt ejendom ud fra forventede
fremtidige driftsafkast og et forrentningskrav til den en-
kelte ejendom. Driftsafkastet fastseettes med udgangs-
punkt i konkrete driftsbudgetter imens afkastkravet
fastsaettes med udgangspunkt i de store erhvervsmaeg-
lerkeeders rapporteringer baseret pd handler i omrddet i
2020.
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17. Risikostyring

Risikostyring

At styre Aros Forsikrings risici har direktionens og besty-
relsens stgrste bevdgenhed. P& det operationelle plan er
det primeert forsikringsrisikoen, der skal vurderes, mens
det p& det finansielle plan er investeringsrisikoen.

Acceptpolitik

Selskabets bestyrelse har vedtaget overordnede ret-
ningslinjer for selskabets pdtagelse af branchemaessige
risici og besluttet, at selskabet fortsat alene etablerer
private skadeforsikringer. Disse retningslinjer er igen ud-
mgntet i forskellige tegningspolitikker indenfor de enkelte
risikotyper, der patages. Tegningspolitikkerne er supple-
ret af forretningsgangsbeskrivelser, s8 hele organisatio-
nen er vidende om de gaeldende politikker.

Patagelsen af de forsikringsmaessige risici, herunder pris-
saetningen af de enkelte produkter, sker p& grundlag af
omfattende analyser. Her indgdr dels statistisk materiale
udarbejdet pd egen portefglje og dels omfattende mar-
kedsdata. Det sikrer et s validt grundlag som muligt at
treeffe beslutninger p3.

Erstatningshensezettelser

Hensaettelsesrisikoen er stgrst pa brancher, hvor der ind-
gar personskader, som f.eks. motoransvarsforsikring og
ulykkesforsikring, idet der modsat f.eks. motorkasko og
Igsgre typisk gar lang tid fra de anmeldes, til de afsluttes.
Disse skader fglges teet og vurderes Igbende individuelt,
og der afsattes i forngdent omfang yderligere belgb til
daekning af fremtidige udbetalinger, s8 hensaettelsesrisi-
koen dermed begraenses.

Genforsikring

Et vaesentligt element i risikostyringen inden for forsik-
ringsforretningen er de principper for genforsikring, som
er vedtaget af selskabets bestyrelse, og som tager sigte
pd at udligne store udsving i resultatudviklingen over en
3rraekke. Det er i den forbindelse besluttet, at der i de
etablerede genforsikringskontrakter skal tages hgjde for,
at en enkelt skade maksimalt m8 eksponere selskabets
egenkapital med 2%, mens den tilsvarende procentandel
for en forsikringsbegivenhed er 7,5%. I 2021 patager
selskabet sig 1,5 - 3,0 mio. kr. for egen regning pd de
store brancher, hvad enten der er tale om en enkelt ska-
de eller en forsikringsbegivenhed, hvilket svarer til un-
der 2% af egenkapitalen ultimo.
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For at mindske kreditrisiko i relation til de genforsikrings-
selskaber, hvor genforsikringskontrakterne placeres, har
bestyrelsen vedtaget, at der alene genforsikres i aner-
kendte genforsikringsselskaber, som har en rating hos
Standard & Poors, svarende til minimum A-.

Investeringsrisiko

P& investeringsomradet har selskabets bestyrelse ved-
taget en overordnet investeringspolitik, som udstikker
retningslinjerne for, hvor stor en procentdel de enkelte
aktivtyper maksimalt m8 udggre af de samlede investe-
ringsaktiver. Investeringspolitikken er tilrettelagt sale-
des, at selskabets investeringer spredes mest muligt med
henblik p& at mindske risikoen for tab bedst muligt.

Investeringspolitikken beskriver rammerne for aktivty-
perne, herunder rammerne for varighed og geografisk
placering af de enkelte investeringer.

Ingen investering foretages uden en forudgdende vedta-
gelse i selskabets bestyrelse.

Investeringsaktiverne veerdiansaettes Igbende til mar-
kedsveerdi, og i den forbindelse pavirkes vaerdien af sel-
skabets investeringsaktiver af eksempelvis udsving i ren-
ten, aktiekurserne samt ejendomspriserne.

18. Neertstdende parter

Alle transaktioner med nzertstdende parter er indgdet pa
markedsmaessige vilkar.
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