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Ledelsens beretning

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat viser et overskud p& 527 tkr, og egenkapitalen var ved udgangen af
aret pa 54.970 tkr.

Selvom preemieindteegterne steg med 19 %, resulterede aret i et forsikringsteknisk
underskud pé 1601 t.kr. Dette skyldtes hovedsageligt en stigning i
bruttoerstatningsprocenten i 2025 samt hgje administrationsomkostninger
forbundet med drift og ngdvendige udviklingsbehov. Lovgivningsmaessige krav til
rapportering og kontrolfunktioner er fortsat en betydelig byrde for mindre og
nyetablerede selskaber sammenlignet med sterre og etablerede selskaber.

Tandforsikring er et forsikringsomrade, der er praeget af stigende interesse, veekst
og steerk konkurrence. Der har i lgbet af 2025 veeret dialog med flere
overenskomstomrader og faglige organisationer, der viser interesse. Derudover er
der en stigende interesse for tilbud om private tandforsikringer, som ogsa
pavirker markedet.

Pa trods af konkurrencen har viigen i 2025 formaet at bevare vores eksisterende
kunder og tiltreekke flere nye. Dette inkluderer bade virksomheder, der ikke
tidligere har haft tandforsikring, og dem, der har valgt at skifte til "danmark”
Erhverv.

Preemieindteegt for egen regning i 2025 steg med 6.362 t.kr. til 40.271 tkr., mens
erstatninger for egen regning er steget med 6.480 tkr. til 37060 tkr.

Skadesudgifterne er dermed steget mere end preemieindteegten, hvilket
resulterer i at bruttoerstatningsprocenten steg fra 90,2 % i 2024 til 92,0 % i 2025.
Bruttoerstatningsprocenten anses dog stadig som tilfredsstillende.

Arets resultat anses som tilfredsstillende og afspejler bade indsats for
fastholdelse og tilgang af nye virksomheder, samt fortsat fokus pa balance

mellem praemieindteegt og erstatninger. Markedet er praeget af lange
beslutningsprocesser i virksomheder, bl.a. fordi det er en del af lanforhandlinger,
og dermed kreever enighed mellem ledelse og personalegrupper.

De ressourcer, der var afsat til salg, samarbejdsaftaler og udvikling, har skabt
positiv veekst i 2025. Vi fortseetter med samme indsats i 2026. Det er vigtigt at
fortseette med at fokusere pa produktudvikling og systemudvikling for at
imgdekomme forventningerne fra kunder, samarbejdspartnere og
markedskonkurrencen. En vaesentlig del af 2026 bliver ogsa at sikre tilpasning af
forsikring i forhold til en eventuel aendring i den offentlige stotte til
tandbehandling.

Vi oplever tilfredse kunder, bade blandt virksomheder og forsikrede.

Vi forventer fortsat en moderat vaekst, ogsa fordi 2026 ikke er et stort
overenskomstar pa det private marked. Vi oplever ogsa fortsat en stor
konkurrence.

Ledelsen forventer, at "danmark” Erhverv vil opné en betydelig markedsandel over
tid, hvilket vil give flere virksomheder og forsikrede mulighed for at drage fordel af
vores omfattende daekning og den gode service, baseret pa Sygeforsikringen
"danmark”s mange érs erfaring inden for tandbehandling.

Forsikringen er digital, hvilket giver forsikrede og virksomheder minimal
administration og nem adgang til online selvbetjening. "danmark” Erhvervs
forsikrede har veeret minimalt pavirket af Sygeforsikringen "danmark’s overgang til
et nyt it-system, og vi vil snart kunne drage fordel af den feelles platform, som it-
systemerne deler.
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527 t.kr.

Overskud

54.970 t.kr.

Til deekning af solvenskapitalkravet

54.970 t.kr.

Egenkapitalen
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Risiko og solvens

Risikostyring

Intern kontrol og risikostyring er en integreret del af "danmark” Erhvervs drift.
Vi arbejder lgbende pa at minimere risikoen for at sikre en stabil drift samt
en effektiv kapitalforvaltning med det bedst mulige afkast. Vi felger op péa de
planer og budgetter, som bestyrelsen har godkendt, og rapporterer
regelmeessigt til bestyrelsen med perioderegnskaber og
investeringsrapporter mv.

Bestyrelsen vurderer desuden Igbende "danmark” Erhvervs samlede risici
blandt andet til brug for de regelmaessige indberetninger til Finanstilsynet
om solvens og kapitalkrav. Det er bestyrelsens vurdering, at "danmark”
Erhverv med den nuvaerende organisation og bemanding har tilfredsstillende
risikostyringssystemer set i lyset af "danmark” Erhvervs relativt enkle og
ukomplicerede forretningsmodel.

"danmark” Erhvervs risikostyring relaterer sig primzert til fire hovedomrader:

. Markedsrisici
. Kredit- og modpartsrisici
. Forsikringsrisici

. Operationelle risici

En mere detaljeret beskrivelse fremgar af note 13.
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Solvens

"danmark” Erhvervs bestyrelse har i henhold til Solvens ll-reguleringen etableret
de fire neglefunktioner og udpeget ansvarlige for disse, herunder at Intern audit
varetages af Intern revision. De fire noglefunktioner rapporterer minimum én
gang arligt til bestyrelsen.

Lebende sikrer vi, at alle politikker og retningslinjer for "danmark” Erhvervs
virksomhed pa de relevante omrader er udarbejdet i henhold til de geeldende
retningslinjer i Solvens ll-reguleringen, herunder ikke mindst nar det geelder
risikostyring af "danmark” Erhvervs forsikringsdrift og finansielle aktiver.
Herudover udarbejder vi rligt en risikovurderingsrapport (ORSA), senest i
efteraret 2025 for aret 2025.

99

Vi tilstreeber, at "danmark” Erhvervs solvensdaekning
ogsa fremover vil veere pa et tilfredsstillende niveau.

"danmark” Erhverv tilpasser labende de administrative procedurer og systemer,
sa der altid kan foretages beregninger og opgerelser af solvenskapitalkravet efter
de geeldende Solvens ll-regler.

"danmark” Erhverv anvender Solvens lI-standardmodellen ved beregning af
solvenskapitalkravet.

Nogletallet solvensdaekning bliver opgjort i procent som forholdet mellem det
solvenskapitalkrav og det kapitalgrundlag, der var til radighed til deekning af
solvenskapitalkravet i henhold til geeldende regler ved regnskabséaret udgang. |
forbindelse med disse beregninger foretager vi revurdering af de overordnede
markedsvilkar, herunder af strategi og markedsmaessige forhold samt de risici,
der indgar i beregningen.

Opgoarelsen bliver udarbejdet minimum fire gange om éaret. | opgerelsen
indregner vi markedsrisici, kredit- og modpartsrisici, forsikringsrisici og
operationelle risici.

Efter Solvens ll-reglerne er kapitalen til deekning af solvenskapitalkravet opgjort
til 55,0 mio. kroner mod 54,4 mio. kroner i 2024, og minimumskapitalkravet er
efter standardmodellen opgjort til 20,1 mio. kroner. Det svarer til en
solvensdaekning pa 273 % mod 270 % i 2024. Den stigende solvensdaekning er en
konsekvens af det positive resultat, der primeert kommer af gevinst pa
investeringsaktiver.

Vi tilstreeber, at "danmark” Erhvervs solvensdeekning ogsé fremover vil veere pa et
tilfredsstillende niveau. | henhold til Bekendtggrelse om felsomhedsanalyser for
gruppe 1-forsikringsselskaber skal "danmark” Erhverv hvert kvartal foretage
indberetning af falsomhedsanalyser pé nedenstaende typer af risici.

Formalet med felsomhedsanalyserne er at teste, hvordan sendringer i veesentlige
risikokategorier pavirker det af gruppe 1-forsikringsselskabets opgjorte
kapitalgrundlag, solvenskapitalkrav og minimumskapitalkravy, jf. § 160, stk. 1, i lov
om forsikringsvirksomhed. Det sker ved at beregne det maksimale tab,
virksomheden kan klare for de enkelte risikokategorier - uden at henholdsvis
solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet falder til under 125 %.
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Finanstilsynets felsomhedstest med tilsynets enskede formatering

2025 Stress SCR 125 % MCR 125 %

Note % Kapitalgrundlag Solvensdaekning Kapitalgrundlag Minimumsdaekning
1 200% 51.777.536 233,8% 50.876.974 252,6%
2 100% 32.262.792 218,5% 30.047.809 149,2%
3 100% 38.948.304 180,5% 35.712.397 177.3%
4 100% 48.474.004 221,1% 46.641.676 231,5%
5 100% 47.275.707 222,8% 45.105.398 2239%
6 100% 41.968.552 207,8% 38.939.688 193,3%
7 100% 54.068.453 246,8% 53.814.047 267,1%
8 100% 54.223.089 247,2% 54.012.297 268,1%
9 - 42.030.078 192,3% 0 00

"danmark” Erhvervs hgje solvensdaekning betyder, at selv maksimale stress pa 100 % pa alle risikokategorier,
hvor det stressede aktiv far en vaerdi pa nul, ikke vil medfare, at solvensdeekningen (SCR) falder til under 125
%. For "danmark” Erhverv vil det veerste scenarie veere, at veerdien af danske stats- og realkreditobligationer
alle falder til nul. | det scenarie vil kapitalgrundlaget falde til 38,9 mio. kr., og solvensdaekningen vil falde til
180,5.

Usikkerhed ved indregning og maling

Opgorelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser forudseetter anvendelse af
regnskabsmaeessige skan. De udgvede skan er baseret pa forudseetninger, som ledelsen anser som
forsvarlige, men som er usikre. De foretagne skeon er naermere beskrevet i afsnittet Anvendt
regnskabspraksis. Der har ikke i dette regnskabsar veeret usaedvanlige forhold.

Der testes pa folgende

1.

Hvilken effekt en positiv
parallelforskydning af rentekurven pa
200 basispoint vil have pa
kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i markedsveerdi pa
aktier vil have pa kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i markedsveerdi pa
danske stats- og realkreditobligationer
vil have pa kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i markedsveerdi pa
gvrige statsobligationer vil have pa
kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i markedsveerdi pa
gvrige obligationer vil have pa
kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i veerdien af de
bergrte aktiver, grundet valutakursfald i
USD, vil have pa kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i veerdien af de
bergrte aktiver, grundet valutakursfald i
JPY, vil have péa kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i veerdien af de
berorte aktiver, grundet valutakursfald i
GBP, vil have pa kapitalkravene.

Hvilken effekt et fald i kreditveerdien hos
modparter vil have pa kapitalkravene.
Sterste modpart reduceres med 100 %,
mens kreditkvaliteten hos de gvrige
modparter reduceres med 2 trin.
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Videnressourcer

"danmark” Erhverv drager nytte af de erfaringer, de it-systemer og den
ekspertise, som Sygeforsikringen "danmark” har erhvervet gennem en lang
arreekke, nar det geelder administration af tilskud til tandbehandling,
elektronisk indberetning fra behandlere og udbetaling af erstatning til
forsikrede.

Derudover er der i indgéet et samarbejde med en ekstern leverander om
mere komplekse forsikringssager, hvor der er behov for brug af
tandleegejournal. Leveranderen har bade systemer og faglige kompetencer,
der kan stgtte medarbejderne i "danmark” Erhverv og Sygeforsikringen
‘danmark”.

Samarbejdet med Sygeforsikringen "danmark’s juridiske afdeling er udvidet
til ogsa at indga i projekter med forretningsudvikling for gje.

Baeredygtighed

Som et datterselskab i koncernen "danmark” indgar "danmark” Erhverv i den
konsoliderede baeredygtighedsrapport. Den kan laeses i Sygeforsikringen
‘danmark”s arsrapport 2025.

‘danmark” Erhverv oplever i samarbejdet med erhvervskunderne stigende
forventninger til efterlevelse af baeredygtighedsprincipper. Det udmenter sig
bl.a. i krav om underskrift af erhvervskundernes individuelle adfaerdskodeks.

Revisionsudvalg

Der er ikke etableret et selvsteendigt revisionsudvalg. Revisionsudvalget for
Sygeforsikringen "danmark” varetager denne opgave for "danmark” Erhverv.

Fremtiden

Der er efter regnskabsarets udlgb ikke indtruffet andre begivenheder, som
pavirker regnskabsafleeggelsen for 2025. Det forventes at blive besluttet pa
en ekstraordineer generalforsamling, at selskabet fusioneres med
sosterselskabet "danmark” Erhverv, Skadesforsikringsaktieselskab med
sidstnaevnte som det fortseettende selskab. "danmark” Erhverv overtager
Administrationsselskabets aktiviteter, hvad der vil pavirke 2026 regnskabet.




T —

Ledelseserhverv

Bestyrelsesformand Allan Luplau

er formand for bestyrelsen i Administrationsselskabet "danmark” A/S samt
medlem af bestyrelsen i Forsikring & Pension, i Forenede Gruppeliv, i iFHP og i
AMICE.

Bestyrelsesmedlem Flemming Orth

er formand for bestyrelsen i Sygeforsikringen "danmark” og medlem af
bestyrelsen i Administrationsselskabet "danmark” A/S.

Bestyrelsesmedlem Hanne Richter

er medlem af bestyrelsen i Sygeforsikringen "danmark”, formand for CW. Obel
kollegiet og LOF NORD samt medlem af bestyrelsen i 4. maj kollegiet.

Bestyrelsesmedlem Kirsten Wernberg-Mgller

er naestformand for bestyrelsen i Sygeforsikringen "danmark”.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelle principper for
regnskabsudarbejdelsen

Arsregnskabet for "danmark” Erhverv Niveau 1 er baseret pa noterede priser, der fremkommer i forbindelse med omseetning i
Skadesforsikringsaktieselskab bliver udarbejdet i aktive markeder. Findes der et aktivt marked for bersnoterede kapitalandele, obligationer,
overensstemmelse med lov om afledte finansielle instrumenter m.m., méales dagsveerdien som udgangspunkt til lukkekursen
forsikringsvirksomhed samt Bekendtgorelse om pa balancedagen.

finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergdende pensionskasser.

Niveau 2 er baseret pa observerbare input. Er der ikke noteret en lukkekurs, anvendes en
anden offentlig kurs, der ma antages bedst at svare hertil, i form af indikative priser fra
banker/brokere. For noterede papirer, hvor lukkekursen ikke afspejler dagsveerdien, anvendes
valueringsteknikker eller andre observerbare oplysninger til fastleeggelse af dagsvaerdien.
Afheengigt af aktivets eller passivets karakter kan der veere tale om beregning ud fra
grundleeggende parametre som rente, valutakurser og volatilitet eller ved sammenligning
med handelspriser for sammenlignelige instrumenter.

Arsregnskabet er aflagt efter samme
regnskabspraksis som sidste ar.

Niveau 3 anvendes for finansielle aktiver og forpligtelser, hvor vaerdiansaettelsen ikke kan
baseres pa observerbare data, da disse enten ikke er tilgaengelige eller ikke skgnnes at veere
brugbare til fastsaettelsen af dagsveerdi. | stedet anvendes oplysninger om udviklingen i
investeringen, de finansielle markeder og sendringer i risikofaktorerne for investeringen til at
veerdianseette aktivet.

Der overfgres kun mellem kategorierne i vaerdianseettelseshierarkiet, séfremt der er
eendringer i tilgeengelige data til brug for veerdianseettelse.

Oplysning om aktivernes placering i dagsveerdihierarkiet fremgar af note 14.
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Indregning og maling

Generelt indregnes indteegter i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes,
og omkostninger indregnes i takt med, at de afholdes. Ved ferste indregning
males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Dagsveerdi er den pris, der ville
blive opnaet ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse i
en normal transaktion mellem markedsdeltagerne pa malingstidspunktet.
Dagsveerdi kan stemme overens med indre vaerdi, hvis indre veerdi beregnes
pa baggrund af underliggende aktiver og forpligtelser malt til dagsveaerdi.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil tilflyde "danmark” Erhverv, og aktivets vaerdi kan maéles palideligt.
Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fraga "danmark” Erhverv, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt.

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages hensyn til
oplysninger, der fremkommer efter balancedagen, men inden arsrapporten
udarbejdes, i det omfang oplysningerne bekraefter eller afkreefter forhold,
som er opstéet senest pa balancedagen.

Kriterier for indregning og maling af aktiver og forpligtelser er nsermere
beskrevet i tilknytning til omtalen af hver enkelt regnskabspost.

Opgorelse af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser
opgeres ud fra visse seerlige forudsaetninger, der medfarer brug af
regnskabsmaessige skan. Disse skan foretages af ledelsen i
overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske
erfaringer samt forudsaetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og
realistiske.

Som felge af skennenes natur kan de anvendte forudsaetninger vise sig at
veere ufuldsteendige, ligesom uventede fremtidige begivenheder eller
omsteendigheder kan opsté. Herunder vil andre kunne komme frem til andre
skon. Det er ledelsens opfattelse, at skennene er forsvarlige.

Der er regnskabsmaessige sken forbundet med estimering af risikoforlgb pa
selskabets indtegnede forsikringskontrakter i form af preemiehensaettelser og
erstatningshenseettelser.

Preemiehensaettelser indregnes som udgangspunkt lineaert over
kontrakternes lgbetid under hensyntagen til eventuelle tabsgivende
bestande, hvilket er forbundet med regnskabsmaessige sken.

Erstatningshensaettelser estimeres ved brug af sag til sag vurderinger samt
statistiske fremskrivninger af erstatningerne. De veesentligste skon og
forudseetninger vedrgrer sken over tidsmeessig placering og omfang af
fremtidige udbetalinger af erstatninger, der bl.a. baseres pa historisk
skadesdata.

Koncerninterne transaktioner

Til brug for selskabets aktiviteter bliver administrative ydelser kebt fra
Sygeforsikringen "danmark”, som afregnes pa omkostningsdeekkende basis.

Valutaomregning

Indteegter og omkostninger i udenlandsk valuta indregnes efter de pa
transaktionstidspunktet geeldende valutakurser. Balanceposter i udenlandsk
valuta indgéar ved ferste indregning til officielle valutakurser pa
transaktionsdagen og omregnes ved regnskabsarets slutning til officielle
lukkekurser pa balancedagen. Valutakursreguleringer indregnes i
resultatopgerelsen.

Resultatopgerelsen

Preemieindteegter

Under preemieindteegter indregnes praemier for indgaede forsikringer og
omfatter forfaldne preemier samt ikke forfaldne praemier vedrgrende
forsikringer, som virksomheden péa balancedagen er forpligtet af.

Forsikringsteknisk rente

Forsikringsteknisk rente beregnes som et renteafkast af arets gennemsnitlige
preemiehenseettelser for egen regning. Belgbet beregnes ud fra den af EIOPA
offentliggjorte lobetidsafhaengige risikofrie rentekurve uden VA-tilleeg.
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Erstatningsudgifter

Under erstatningsudgifter indregnes regnskabsarets udbetalte erstatninger
med tilleeg af direkte og indirekte skadesbehandlingsomkostninger samt
egendring i erstatningshenseettelser. Derudover reguleres med aendring i
risikomargen.

Tilleeg for direkte og indirekte skadesbehandlingsomkostninger omfatter
personaleomkostninger, it-omkostninger og lokaleomkostninger mv.
Omkostningstilleegget indregnes pa grundlag af sken over den faktiske
ressourceanvendelse, herunder medarbejderes tidsforbrug til henholdsvis
skadesbehandling og andre opgaver.

Aflgbsresultat

Regnskabsarets aflgbsresultat indgar under erstatningsudgifter og udtrykker
forskellen mellem forventede og realiserede erstatninger vedrgrende tidligere
ar. Aflgbsresultatet beregnes som erstatningshensaettelserne ved arets
begyndelse med fradrag af arets erstatningsudbetalinger med tilleeg af
direkte og indirekte skadesbehandlingsomkostninger vedrgrende de
pageeldende regnskabsar og erstatningshensaettelserne ved arets slutning.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Som forsikringsmaessige driftsomkostninger indregnes omkostninger i
forbindelse med erhvervelse samt omkostninger til administration af
forsikringsbestanden, der ikke kan henferes til skadesbehandling.

Veesentlige omkostninger, der vedrerer det kommende &r, periodiseres og
aktiveres som forudbetalte omkostninger under andre
periodeafgreensningsposter.

Driftsomkostninger vedrgrende regnskabsaret, der ikke er betalt inden arets
udgang, indgar under anden geeld og hensatte forpligtelser.

Investeringsafkast

Under investeringsafkast indregnes regnskabsarets indteegter i form af
periodiserede renter, modtagne aktieudbytter samt realiserede og
urealiserede gevinster og tab.

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede gevinster og tab
vedrerende investeringsaktiver.

Renteudgifterne omfatter bankrente. Administrationsomkostninger i
forbindelse med investeringsvirksomhed omfatter regnskabsarets gebyrer og
lignende ved portefeljeadministrationen og en beregnet andel af egne
omkostninger ved administration mv. af investeringsvirksomheden.

En andel af investeringsresultatet vedregrer forrentning og kursregulering af
forsikringsmaessige henseettelser og overfgres til forsikringsresultatet under
regnskabsposten forsikringsteknisk rente.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat,
indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til arets
resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen. Aktuel skat og udskudte
skatteforpligtelser beregnes med den aktuelle skatteprocent péa tidspunktet
for, hvornar udskudte skatter forventes at blive aktualiseret efter gaeldende
skattesatser.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser, hvor
den skattemaeessige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettigede
skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den veerdi, aktivet
forventes realiseret til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
eller som nettoskatteaktiver.
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Balancen

Andre finansielle investeringsaktiver

Aktiverne indregnes efter handelsdato og males generelt til dagsveerdi. Ved
eventuelle handler hen over balancetidspunktet indregnes et aktiv under
likvide beholdninger eller en forpligtelse under gaeld til kreditinstitutter
svarende til den aftalte pris.

Malegrundlaget for investeringsforeningsandele og obligationer er den
officielle lukkekurs ved arets udgang. Beholdning af udtrukne obligationer
males til nominel veerdi.

Unoterede obligations- og aktiebaserede investeringsforeningsandele males
til dagsveerdi med udgangspunkt i den forholdsmaessige andel af
investeringsforeningens egenkapital pa balancetidspunktet. | malegrundlaget
indgér de underliggende obligationer og aktier til lukkekurser pa
balancetidspunktet. Dvrige poster omfatter tilgodehavende renter og
udbytter.

Tilgodehavender

Generelt males tilgodehavender til de belgb, hvormed tilgodehavenderne
forventes at indga. For ikke-betalte preemier, gebyrer mv., der indgéar under
regnskabsposten tilgodehavender hos forsikringstagere, er malegrundlaget de
faktisk opkraevede belgb med fradrag af hensaettelser til tabsrisici og for
flerarige kontrakter de forventede opkraevede belgb i den resterende
risikoperiode. For gvrige tilgodehavender er malegrundlaget de nominelle
belgb.

Periodeafgraensningsposter, aktiver

Beregnede tilgodehavende obligationsrenter fra sidste termin i regnskabsaret
optages under tilgodehavende renter med de forventede belgb. Vaesentlige
forsikringsmaessige omkostninger, der vedrerer det kommende ar,
periodiseres og aktiveres som forudbetalte omkostninger under andre
periodeafgraensningsposter. Malegrundlaget er de faktiske betalinger.

Preemiehensaeettelser

Preemiehensaettelser opgares efter den forenklede metode i § 72, idet
metoden for selskabets flerarige policer tilneermelsesvis farer til samme
resultat som anvendelsen af § 71.

Efter den forenklede metode opgeres preemiehenseettelserne for alle
forsikringer, hvis risikoperiode er pabegyndt inden regnskabsperiodens
udgang.

Preemiehensaettelsen udger den andel af modtagne og tilgodehavende
bruttopraemier, der svarer til den del af risikoperioden, der forlgber efter
balancedagen.

Erstatningshensasttelser

Under erstatningshensaettelser indregnes kendte og forventede
erstatningsudgifter vedrgrende regnskabsaret og de to forudgaende
regnskabsar. Hensaettelserne er sammensat af behandlede erstatninger
vedrgrende regnskabsaret, der ikke er afregnet inden érets udgang, samt
forventede erstatningsudgifter, der efter bedste skan er opgjort pa grundlag
af en beregningsmodel.

Den anvendte beregningsmodel arbejder med en fremskrivning af detaljerede
data for afholdte erstatningsudgifter. Beregningsmodellen forudsaetter en vis

stabilitet i forsikringstagernes adfeerdsmeanstre fra ar til &r. Modellen vurderes
lebende og tilpasses sendringer i erstatningsberegning og afregningsformer.

Malegrundlag for henseettelser vedrgrende behandlede, ikke-afregnede
erstatninger er de faktiske erstatningsbelgb.

Ved maling af hensaettelser til ikke-skadesbehandlede erstatninger indregnes
tilleeg til forventede direkte og indirekte skadesbehandlingsomkostninger.
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Risikomargen

Under risikomargen indregnes et risikotilleeg til deekning af risikoen for
afvigelser mellem bedste skan og endelig afvikling af hensaettelser til de ikke-
skadesbehandlede erstatninger.

Risikomargen opgeres som det belgb, som selskabet ma forventes at skulle
betale til en erhverver af forsikringsbestanden for at overtage risikoen for, at
de faktiske omkostninger ved afvikling af de forsikringsmaessige hensaettelser
afviger fra bedste sken. Risikomargen beregnes efter den sakaldte cost of
capital-metode.

Hensatte forpligtelser

Under udskudte skatteforpligtelser indregnes forpligtelser til udskudt skat og
eventualskat.

Geeld

Generelt males geeldsposter til dagsveerdi i form af de forventede fremtidige
betalinger.

Under anden geeld indgar forsikringsmeessige driftsomkostninger vedrgrende
regnskabsaret, der ikke er betalt inden arets udgang. Malegrundlaget er de
forventede eller fakturerede belgb.

Periodeafgraensningsposter, passiver

Under periodeafgreensningsposter indgar indbetalinger fra forsikringstagere
vedrerende preemier, der alene vedrgrer det kommende regnskabsar.
Malegrundlaget er de faktiske indbetalinger.

Oplyste noagletal

Bruttoerstatningsprocent

Erstatningsprocenten beregnes som regnskabsarets
erstatningsudgifter i forhold til regnskabsarets
preemieindteegter.

Bruttoomkostningsprocent

Omkostningsprocenten beregnes som de forsikringsmeessige
driftsomkostninger i forhold til regnskabsarets
preemieindteegter.

Combined ratio

Nogletallet beregnes som summen af erstatningsudgifter og
forsikringsmaessige driftsomkostninger i forhold til
regnskabsarets preemieindtaegter.

Operating ratio

Nogletallet beregnes som summen af erstatningsudgifter og
forsikringsmaessige driftsomkostninger i forhold til
regnskabsarets preemieindtaegter med tillaeg af
forsikringsteknisk rente.

Relativt aflabsresultat

Nogletallet beregnes som arets aflgbsresultat i forhold til de
erstatningshensaettelser ved arets begyndelse, som
aflebsresultatet vedrerer.

Egenkapitalforretning i procent

Nogletallet beregnes som forholdet mellem arets resultat og
arets gennemsnitlige egenkapital opgjort i procent.
Erstatningsfrekvens

Frekvensnggletallet beregnes som det gennemsnitlige antal
anlagte erstatninger arligt pr. forsikret.
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Ledelsens regnskabspategning

Direktionen og bestyrelsen har behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar til 31. december 2025 for
"danmark” Erhverv Skadesforsikringsaktieselskab.

Direktionen
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgivningens krav, herunder lov om forsikringsvirksomhed. Tina W. Christensen
Arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar til 31. december 2025.
Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse af udviklingen i selskabets aktiviteter og Bestyrelsen
gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan Allan Luplau, Formand

pavirkes af.

. Flemming Orth
Arsrapporten med tilhgrende forslag til resultatdisponering indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hanne Richter

Kirsten Wernberg-Mgller
Kabenhavn, den 23. marts 2026
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for
"danmark” Erhvery,
Skadesforsikringsaktieselskab for
regnskabsaret 1. januar — 31. december
2025, der omfatter oplysning om anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerelse,
totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes i
overensstemmelse med lov om
forsikringsvirksomhed.

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

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Til kapitalejerne i "danmark” Erhverv, Skadesforsikringsaktieselskab

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 nsermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhaengighed

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

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

Valg af revisor

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for "danmark”
Erhverv, Skadesforsikringsaktieselskab den 8. marts
2018 for regnskabsaret 2018.

Vi er genvalgt érligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet
sammenheaengende opgaveperiode pa 8 ar frem til
og med regnskabsaret 2025.

Centrale forhold ved revisionen

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

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i
afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”, herunder i relation til nedennasvnte
centrale forhold ved revisionen. Vores revision har
omfattet udformning og udfarelse af
revisionshandlinger som reaktion pa vores
vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet. Resultatet af vores
revisionshandlinger, herunder de
revisionshandlinger vi har udfert for at behandle
nedennaevnte forhold, danner grundlag for vores
konklusion om éarsregnskabet som helhed.
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Maling af henseettelser til forsikringskontrakter

Henseettelser til forsikringskontrakter udger i alt 27,3 mio. kr. pr. 31. december
2025.

Malingen af henseettelser til forsikringskontrakter indebaerer vaesentlige
ledelsesmeessige skan, omfattende forventede udbetalinger pé indtrufne
skader vedrgrende indeveerende og tidligere ar, savel kendte som ukendte
skader (IBNR-henszettelser). Derudover indebaerer malingen
ledelsesmaessige skan omfattende forventede udbetalinger for
tilbagevaerende risikoperioder pa indgaede forsikringsaftaler.

Vi henviser til ledelsens beskrivelser i note 13 om beskrivelser af usikkerheder
og sken for maling af hensaettelser til forsikringskontrakter.

Vores revisionshandlinger har blandt andet omfattet felgende:

. Vurdering af design og test af operationel effektivitet af
ngglekontroller i processer for skadebehandling og hensaettelser
vedrgrende anmeldte skader samt anvendte aktuarmaessige
modeller til opgoerelse af IBNR- og IBNER-hensaettelser

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

. Vurdering og analyser af udviklingen i aflgbsresultater og sendringer i
anvendte modeller og antagelser i forhold til sidste ar og udviklingen i
branchestandarder og markedspraksis

. Stikprevevis kontrol af underliggende datas ngjagtighed og
fuldsteendighed samt stikprovevis efterregning af
erstatningshensaettelser.

Vi har endvidere vurderet, hvorvidt noteoplysninger vedrgrende

hensaettelsernes risici og usikkerheder opfylder de relevante regnskabsregler.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pd anden méade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

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

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

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

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om érsregnskabet som helhed
er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke
veesentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, 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
revisionen. Herudover:

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

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

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

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

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og
den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige
observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

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

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

Kgbenhavn, den 23. marts 2026

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Allan Lunde Pedersen
statsaut. revisor
mne34495
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Resultatopgoerelse

Resultatopgerelse i kr. Note 2025 2024
Preemieindteegter 2

Bruttopraemier 46.932.143 34944925
Zndring i preemiehenszettelser -6.661.513 -1.036.503
Preemieindteegter f.e.r. i alt 40.270.630 33.908.422
Forsikringsteknisk rente 69.276 85.411
Erstatningsudgifter 3

Udbetalte erstatninger 36.783.820 30.282.310
Z&ndring i erstatningshensaettelser 266.603 291.812
Zndring i risikomargen 9.892 6.179
Erstatningsudgifter f.e.r. i alt 37.060.315 30.580.301
Bonus og praemierabatter

Bonus 100.495 -178.894
Bonus og preemierabatter i alt 100.495 -178.894
Forsikringsmeessige driftsomkostninger

Erhvervelsesomkostninger 4.188 61.816
Administrationsomkostninger 4.977.264 4.706.553
Forsikringsmaessige driftsomkostninger f.e.r.i alt 4.981.452 4.768.369
Forsikringsteknisk resultat -1.601.366 -1.533.731
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Resultatopgoerelse

Resultatopgerelse i kr. Note 2025 2024
Investeringsafkast

Renteindtaegter og udbytter m.v. 127.659 246.101
Kursreguleringer 4 2.314.701 5.441.747
Renteudgifter 0 0
Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -59.016 -58.214
Investeringsafkast i alt 2.383.344 5.629.634
Forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser -69.276 -85.411
Investeringsafkast efter forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser 2.314.068 5.544.223
Resultat for skat 712.702 4.010.492
Skat 5 185.306 5.522
Arets resultat 527.396 4.004.970
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Resultatopgoerelse

Totalindkomstopgoerelse 2025 2024
Arets resultat 527.396 4.004.970
Anden totalindkomst 0
Samlet totalindkomst 527.396 4,004.970

Resultatdisponering

Overfort resultat 527.396 4,004.970

Disponeret i alt 527.396 4.004.970
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Balance

Aktiver Note 2025 2024
Investeringsforeningsandele 46.499.708 45.021.290
Obligationer 16.331.861 15.100.324
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 62.831.569 60.121.614
Investeringsaktiver i alt 62.831.569 60.121.614
Tilgodehavender hos forsikringstagere 4.274.126 2.194.891
Tilgodehavende selskabsskat 5 0 772.882
Andre tilgodehavender 7.785 8.446
Tilgodehavender i alt 4,281,911 2.976.219
Likvide beholdninger 16.236.883 12.050.697
Andre aktiver i alt 16.236.883 12.050.697
Tilgodehavende renter samt optjent rente 120.921 112124
Periodeafgraensningsposter i alt 120.921 112.124
Aktiver i alt 83.471.284 75.260.654
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Balance

Passiver Note 2025 2024
Aktiekapital 10.000.000 10.000.000
Overkurs ved emission 50.000.000 50.000.000
Overfort overskud -5.029.562 -5.5656.958
Egenkapital i alt 54.970.438 54.443.042
Preemiehensaettelser 25.772.277 19.110.765
Erstatningshenseettelser 1.449.934 1.155.810
Risikomargen pé skadesforsikringskontrakter 87.458 77.566
Hensaettelser til forsikringskontrakter i alt 27.309.669 20.344.141
Geeld til kreditinstitutter 6 655.182 252.504
Geeld til moderselskab 295.448 166.703
Skyldig selskabsskat 5 185.306 0
Anden geeld 55.241 54.264
Geeldi alt 7 1.191.177 473.471
Passiver i alt 83.471.284 75.260.654
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Nogletal - 5 ars oversigt

Vederlag og honorarer

Honorar til valgt revisor
Eventualforpligtigelser og sikkerhedsstillelser
Basiskapital

Neertstdende parter

Risikoforhold

Oplysninger om dagsveerdi
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapitalopgerelse i kr. Aktiekapital Overkurs ved emission Overfort overskud | alt
Regnskabsaret 2025

Primo 2025 10.000.000 50.000.000 -5.556.958 54.443.042
Arets resultat 527.396 527.396
Egenkapital ultimo 2025 10.000.000 50.000.000 -5.029.562 54.970.438
Regnskabsaret 2024

Primo 2024 10.000.000 50.000.000 -9.561.928 50.438.072
Arets resultat 4.004.970 4.004.970
Egenkapital ultimo 2024 10.000.000 50.000.000 -5.556.958 54.443.042
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Hoved- og nggletalsoversigt

Bruttopreemier

Erstatningsudgifter; udvikling i antal erstatninger
Kursreguleringer

Skat

Geeld til kreditinstitutter

Geeld i alt

10.

1.

12.

13.

14.

Vederlag og honorarer

Honorar til revisionsvirksomhed - EY
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Note 1

Hoved- og nagletalsoversigt i 1.000 kr. 2025 2024 2023 2022 2021
Bruttopraemieindteegter 40.270,6 33.908,4 26.869,1 19.460,2 9.870,1
Bruttoerstatningsudgifter 37.060,3 30.580,3 22.658,7 19.959,4 9.4415
Forsikringsmaessige driftsomkostninger i alt 49815 47684 45810 4.062,8 25332
Forsikringsteknisk resultat -1.601,4 -1.533,7 -629,5 -4.515,3 -1.939,7
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente 23141 5.544,2 5.033,3 -9.099,8 4.140,2
Arets resultat 5274 4.005,0 5.182,2 -13.545,1 18915
Aflgbsresultat 194,6 -11,7 2431 -106,1 45,6
Relativt aflabsresultat (%) 1,0 -01 1,9 -0,8 0,6
Forsikringsmaessige henseettelser i alt 27.309,7 20.344,1 19.058,9 12.783,7 12.817,5
Forsikringsaktiver i alt 42741 21949 1.839,5 1.833,1 3.742,2
Egenkapital i alt 54.970,4 54.443,0 50.438,1 45.255,9 58.801,0
Aktiver i alt 83.471,3 75.260,7 71.205,4 58.536,9 75.077.4
Bruttoerstatningsprocent 92,0 90,2 84,3 102,6 95,7
Bruttoomkostningsprocent 12,4 141 17,0 209 257
Combined ratio (%) 104,4 104,2 1014 1234 1213
Operating ratio (%) 104,2 104,0 101,0 123,3 1214
Egenkapitalforrentning i procent 10 7.6 9,5 -26,0 44
Heltidsansatte medarbejdere (antal) 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
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Note 2, 3, 4

Beskrivelse Note 2025 2024
Bruttopraemier 2

Branche: Anden forsikring. Marked: Danmark 40.270.630 33.908.422
Bruttoprsemier i alt 40.270.630 33.908.422
Erstatningsudgifter; udvikling i antal erstatninger 3

Antal erstatninger (stk.) 125.251 102.986
Gennemsnitlig erstatning (kr.) 281 282
Erstatningsfrekvens (antal erstatninger pr. forsikret) 4 4

Aflgbsresultat

Aflgbsresultat for egen regning 194.637 -11.722
Aflgbsresultat brutto 194.637 -11.722
Kursreguleringer 4

Investeringsforeningsandele -157.670 -293.144
Obligationer 2472371 5.734.891
Kursreguleringer i alt 2.314.701 5.441.747
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Note 5

Beskrivelse Note 2025 2024
Skat 5

Beregnet skat af skattepligtig indkomst, 22% 185.306 5522
Zndring i udskudt skat, 22% 0 0
Skat i alt 185.306 5.522

Skatteafstemning

Arets regnskabsmaessige resultat for skat 712.702 4.010.492
Forhgjelse i henhold til faktormodellen (2025: 26,0/22,0, 2024: 26,0/22,0) 129.582 729.180
Skattepligtig aktivitet 842.284 4.739.672
Anvendt skattemaeessigt underskud i alt 0 -4.714.494
Beregningsgrundlag for skat i alt 842.284 25.178
Effektiv skatteprocent 22% 22%

Afstemning af skat af skattepligtig indkomst

Skat tilgode pr. 31/12 772.882 778.404
Betalt/Modtaget i ret -772.882 0
Beregnet skat af skattepligtig indkomst, 22% i aret -185.306 -5.522
Tilgodehavende/skyldig selskabsskat pr. 31/12 -185.306 772.882
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Note 6,7, 8

Beskrivelse Note 2025 2024
Geeld til kreditinstitutter 6

Handler under afvikling 655.182 252.504
Geeld til kreditinstitutteri alt 655.182 252.504
Geeldi alt 7 1.191.177 473.471

Ingen geeld forfalder efter 5 ar

Vederlag og honorarer 8

Det samlede vederlag til medarbejdere mv.:

Bestyrelseshonorar 25.000 72.000
Pensioner 0 0
Social sikring og afgifter 0 0

25.000 72.000
Det gennemsnitlige antal heltidsbeskseftigede medarbejdere 0 0
Vederlag til bestyrelsen 25.000 72.000
Vederlag til direktionen andel af administrationsbidrag. 471.487 447.190

Andel af lgn i administrationsvederlag til moderselskabet til tre
andre risikotagere udger kr. 274.748.

Specifikation af vederlag pa sygeforsikring.dk/erhverv/aarsrapport.
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Note 9, 10, 11

Beskrivelse Note 2025 2024
Honorar til revisionsvirksomhed - EY 9

Honorar for lovpligtig revision 45.000 43.750
Honorar for andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 0
Honorar for andre ydelser 0 0
Honorar for skatteradgivning 0 0
Honorar til revisionsvirksomhed i alt 45.000 43.750
Eventualforpligtelser 10

Selskabet er sambeskattet med sgsterselskabet Administrationsselskabet "danmark” A/S. Selskabet heefter
ubegreenset og solidarisk med sgsterselskabet for selskabsskatter. De sambeskattede virksomheders samlede
kendte nettoforpligtelse pa skyldige selskabsskatter udger 495 tkr. pr. 31. december 2025.

Basiskapital 1

Kapitalen til deekning af solvenskapitalkrav fremkommer séledes:

Egenkapital 54.970.438 54.443.042
Regulering for immaterielle aktiver 0 0
Kapital til daekning af solvenskapitalkrav 54.970.438 54.443.042
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Note 12

Neertstaende parter

Nezertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter bestyrelse og direktion.
Aflgnning af disse fremgar af note 8.

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse omfatter Sygeforsikringen
"danmark” g/s, der som moderselskab ejer 100 % af selskabets aktiekapital.

Moderselskabet udferer ydelser for selskabet, der afregnes pa

omkostningsdaekkende basis og har i regnskabsaret udgjort i alt 5.767 t.kr.

Afheengig af arten af ydelserne indgér disse i

skadesbehandlingsomkostningerne under erstatningsudgifter eller i gmasﬂﬁ.gﬂfs
administrationsomkostningerne under forsikringsmeessige driftsomkostninger.

Mellemvaerender med neertstdende parter med betydelig indflydelse udlignes
lzbende.

Koncernen

danmark

SYGEFORSIKRING

d erhverv
SYGEFORSIKRING

"danmark" Erhverv | Arsrapport 2025 | 33



Note 13

Risikoforhold

Efterfolgende beskrivelse af risici uddyber
beretningens afsnit om Risikostyring.

Markedsrisici

"danmark” Erhverv er eksponeret overfor fglgende
typer af markedsrisici. "danmark” Erhverv har valgt
at inkludere modpartsrisiko som en markedsrisici,
da "danmark” Erhvervs modpartsrisici stort set

udelukkende er relateret til investeringsportefaljen:

1. Renterisiko
Aktiekursrisiko
Valutarisiko
Ejendomsrisiko
Kreditspeendrisiko

Koncentrationsrisiko

N o o M woN

Modpartsrisiko

At "danmark” Erhverv er en ukompliceret virksomhed, afspejles i investeringspolitikken, hvor der i alt
overvejende grad alene er lange positioner uden brug af afledte finansielle instrumenter. Der kan dog i
begreenset omfang og kun i risikobegraensende gjemed geres brug af afledte finansielle instrumenter fx
valutaafdaekning, som er det instrument, der i overvejende grad benyttes i enkelte af de
investeringsforeninger, "danmark” Erhverv investerer i. "danmark” Erhvervs formueforvaltning er outsourcet til
Sygeforsikringen "danmark’, som har videreoutsourcet formueforvaltningen til professionelle aktarer inden
for investeringsomradet. Alle akterer er underlagt Finanstilsynets regler og kontrol.

Investeringsrammerne pr. 31. december er vist i tabellen

Aktivklasse Pr2%:2esnt Pr20oc2e‘{\t
Danske obligationer 13 -68 13 -68
Globale statsobligationer 5-15 5-15
Investment Grade-obligationer* 0-15 0-15
High Yield-obligationer* 0-15 0-15
Emerging Market-obligationer* 0-15 0-15
Aktier 27 - 47 27 - 47
Kontanter 0-5 0-5

* Investment Grade-, High Yield- og Emerging Market-obligationer ma tilsammen maksimalt udgere 20 %.
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Note 13

Politikker og mal for styring af finansielle risici

Markedsrisici er en meget sandsynlig og kontinuerlig risiko, der kan have store
konsekvenser for "danmark” Erhvervs gkonomi. "danmark” Erhvervs bestyrelse har
valgt at have en moderat risikoprofil. Investeringsstrategien er diversificeret og
langsigtet med middel risiko.

Da "danmark” Erhverv ikke har som formal at have overskud pa forsikringsdriften,
skal sikringen af den finansielle styrke komme fra investeringsaktiviteterne, og
bestyrelsen accepterer derved de risici, denne aktivitet medferer.

Bestyrelsen har fastsat investeringsrammer for investering i obligationer og
aktier, og gkonomifunktionen overvager pa daglig basis, at investeringsrammerne
ikke overskrides.

Risikoovervagning og rapportering

Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af eendringer i markedsveerdien af
virksomhedens aktiver og geeldsposter pa grund af eendringer i
markedsforholdene. "danmark” Erhverv har via sin outsourcingaftale med
Sygeforsikringen "danmark” Ilzbende overvagning af renterisici, aktiekursrisici og
valutarisici. | henhold til Finanstilsynets meget omfattende regelsaet pa omradet,
udarbejdes en lang raekke "stresstests”, herunder fglsomhedsanalyserne i
ledelsesberetningen under risiko og solvens. Endvidere udarbejdes yderligere
relevante "stresstests” til brug for rapportering til bestyrelsen.

Kredit- og modpartsrisici

Kredit- og modpartsrisiko er risikoen for tab som fglge af, at en modpart
misligholder sine betalingsforpligtelser over for virksomheden. "danmark” Erhverv
er primeert udsat for kredit- og modpartsrisici knyttet til
investeringsvirksomheden. "danmark” Erhverv anvender kun finansielle institutter,
der har en hgj kreditveerdighed, og langt sterstedelen af investeringerne
foretages i obligationer med hgj kreditkvalitet.

Forsikringsrisici

Forsikringsrisikoen i relation til skadesforsikringsvirksomhed relaterer sig primaert
til produkterne, prisfastsaettelsen af disse, accepten, risikoen for kumul
(koncentration af risici), erstatningsbehandlingen og hensaettelserne.

"danmark” Erhverv beskeeftiger sig udelukkende med tandforsikring. "danmark”
Erhvervs erstatninger er preeget af mange, men relativt sma erstatningsbelgb pa
veldefinerede omrader. Det er ledelsens vurdering, at der ikke er store
enkeltstéende risici forbundet med selskabets forsikringsaktiviteter.
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Note 13

Politikker og mal for styring af forsikringsmaessige risici

Grundet forretningsmodellen, som er preeget af ukomplicerede aktiviteter med
begraensede deekningssummer, er den forsikringsmaessige risiko begraenset.

Maksimale erstatningsbelgb pr. sikret pr. 12 mdr.: 30.000 kroner.

Risikoovervagning og rapportering

Udviklingen inden for samtlige erstatningsomrader folges meget ngje, bl.a. via det
statistiske materiale, som "danmark” Erhverv har til rddighed qua sin outsourcing-
aftale med Sygeforsikringen "danmark”. Dermed er der et godt grundlag for
beslutninger om produkt- og taksttilpasninger.

Usikkerheden vedrgrende erstatningsbehandlingen og hensaettelserne anses for
begreenset. Erstatningsbehandlingen foregar primeert elektronisk efter faste eller
maksimerede takster, og der er implementeret it-kontroller og andre labende
kontroller til sikring af en korrekt og ensartet erstatningsbehandling.

Erstatningsbehandlingen foregar hurtigt og effektivt, sdledes at der er en kort
tidsperiode mellem en skades opstéen, dens behandling og
erstatningsudbetalingen, hvilket medvirker til at reducere risikoen betydeligt i
relation til beregningerne af de forsikringsmaessige hensaettelser.

Risikoreduktion

Bestyrelsen tager arligt stilling til behovet for reassuranceafdaekning. Pa
baggrund af de begreensede risici er der ikke foretaget reassuranceafdaekning.

Operationelle risici

De operationelle risici, der knytter sig til "danmark” Erhvervs daglige drift,
omfatter blandt andet menneskelige fejl, svig, brud pa forretningsgange samt
systemfejl.

Med baggrund i stabile og gennemprgvede it-systemer, udbyggede
forretningsgange og interne kontroller samt opnaede erfaringer, blandt andet
vedrgrende fejlomfang og forseg pa besvigelser, vurderes det, at der ikke er
seerlige operationelle risici knyttet til den daglige drift. Det fremgér ogséa af
"danmark” Erhvervs haendelsesregister for operationelle risici.
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Note 14

Oplysninger om dagsvaerdi af

aktiver og forpligtelser
indregnet til dagsveerdi.

Niveau 1

Noterede priser

Niveau 2

Observerbare input

Niveau 3

Ikke observerbare input

Dagsvaerdii alt

31. december 2025

Investeringsforeningsandele 46.499.708 0 0 46.499.708
Obligationer 12.565.237 3.887.545 0 16.452.782
Tilgodehavende renter 94.114 26.807 0 120921
I alt 59.159.059 3.914.352 0 63.073.411
Procentuel andel 93,79% 6,21% 0,00% 100,00%
31. december 2024

Investeringsforeningsandele 45.006.060 15.230 0 45.021.290
Obligationer 9.487.160 5.613.164 0 15.100.324
Tilgodehavende renter 64.445 47.679 0 112.124
I alt 54.557.665 5.676.073 0] 60.233.738
Procentuel andel 90,58% 9,42% 0,00% 100,00%
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erhverv

SYGEFORSIKRING

"danmark” Erhverv Skadesforsikringsaktieselskab
Paleegade 5 ¢ 1261 Kgbenhavn K
CVR-nr. 39 43 73 92 » Telefon 70 10 90 70
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