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Sammendrag

Carlsberg Captive Insurance Company A/S er et captive udelukkende for Carlsberg Breweries A/S
(Carlsberg) samt tilhgrende koncernselskaber. Carlsberg Captive Insurance Company A/S anvendes som et
instrument i risikostyringen hos Carlsberg samt til optimering af koncernens forsikringsomkostninger.
Selskabet anvender et frontingselskab til udstedelse af policer og skadesbehandling.

Bestyrelsen i selskabet bestar af 3 personer, som alle veelges pa selskabets generalforsamlingen, og
Selskabets direktion og daglige ledelse varetages af selskabets direktar Charlotte Enggaard.

Bestyrelsen har pa baggrund af reglerne under solvens Il truffet beslutning om etablering af fire
ngglefunktioner: Risikostyringsfunktionen, compliancefunktionen, aktuarfunktionen og den interne
auditfunktion.

Risikostyringsfunktionen skal blandt andet overvage risikostyringssystemet og risikoprofilen;
compliancefunktionen skal blandt andet mindske risikoen for manglende overholdelse af geeldende
lovgivning, markedsstandarder eller interne regelsaet; aktuarfunktionen har det overordnede ansvar for de
forsikringsmaessige henseettelser og intern audit vurderer, om virksomhedens interne kontrolsystem er
hensigtsmeaessigt og betryggende.

Selskabets daglige ledelse og det strategiske arbejde varetages af selskabets direktar, mens en del af de
administrative rutiner, sa som bogfering og regnskabsafleeggelse i selskabet, samt visse IT-relaterede
services er outsourcet til Carlsberg Breweries A/S. Omradet omkring opgarelse af selskabets solvensbehov,
management rapportering, compliance og indberetning til Finanstilsynet er outsourcet til RISK MAP ApS.
For alle omraderne geelder det, at outsourcingen sker i henhold til bestyrelsens retningslinjer herfor. Ved
indgaelse af outsourcingaftaler laegges der vaegt pa en klar beskrivelse og afgreensning af de outsourcede
opgaver, og der stilles krav til kontroller og rapportering, sa det sikres og Ilgbende kan vurderes, om
varetagelsen af de outsourcede aktiviteter foregar tilfredsstillende.

Selskabets investeringer udspringer af selskabets investeringsstrategi og politik for omradet, der har som
overordnet malseetning at skabe hgjest mulige afkast under hensyntagen til den patagne risiko. Det
tilstraebes, at investeringsstrategien er sikker, effektiv, langsigtet forsvarlig.

Alle aktiver vaerdianseettes som udgangspunkt til markedsvaerdi, og der er ingen forskel pa den made,
aktiverne veerdianseettes til regnskabsformal og solvensformal.

Bestyrelsen i Carlsberg Captive Insurance Company A/S foretager én gang arligt eller efter behov en
vurdering af selskabets risiko og solvens (Risikovurderingen). Forméalet er at opgare selskabets risici bade
pa kort og langt sigt og i den forbindelse vurdere, om selskabets kapitalgrundlag er tilstraekkeligt til at deekke
risiciene hen over den strategiske planlaegningshorisont. Vurderingen af egen risiko og solvens understatter
dermed selskabets kapitalplanlaegning og medvirker til at sikre, at selskabet opfylder de kraevede
kapitalkrav.

Solvenskapitalkravet er opgjort til 18.900 TDKK. Mindstekravet til kapitalens stgrrelse er 27.000 TDKK, og
kapitalgrundlaget er opgjort til 94.153 TDKK, og selskabet har saledes en solvensdakning pa 3,49.

Selskabet har en god kapitalplanlaegning. Budgetter viser, at kapitalgrundlaget udvikler sig positivt i forhold til
kapitalkravet. Hvis det ender med, at de bagvedliggende forudsaetninger ikke holder, er der gode muligheder
for at skaffe ekstra kapital, enten ved at regulere praemierne eller ved en kapitaltilfgrsel fra moderselskabet
Carlsberg Breweries A/S.



A. Virksomhed og resultater

A.1 Virksomhed

Carlsberg Captive Insurance Company A/S er et captive udelukkende for Carlsberg Breweries A/S
(Carlsberg) samt tilhgrende koncernselskaber. Carlsberg Captive Insurance Company A/S anvendes som et
instrument i risikostyringen hos Carlsberg samt til optimering af koncernens forsikringsomkostninger.

Det finansielle tilsyn med selskabet udfgres af Finanstilsynet, Strandgade 29, 1401 Kgbenhavn K.
Selskabets eksterne revisor er PwC, Strandvejen 44, 2900 Hellerup.

Carlsberg Captive Insurance Company A/S har koncession til at tegne direkte forsikring og reassurance
inden for forsikringsklasserne 8 (Brand og naturkraefter), 9 (Andre skader pa ejendom) og 16 (Diverse
gkonomiske tab).

Selskabet anvender et frontingselskab til udstedelse af policer og skadesbehandling og kan udstede policer
direkte.

A.2 Forsikringsresultater

Nedenfor er gengivet de dele fra selskabets arsrapport for 2023 der vedrgrer det forsikringsmeessige
resultat.

TDKK Realiseret  Realiseret
2023 2022
Praemieindtaegter f.e.r. 10.036 12.437
Forsikringsteknisk rente 91 150
Erstatningsudgifter f.e.r. -74 -51
AEndring i risikomargen 39 513
Forsikringsmeessige driftsomkostninger -1.388 -1.348
Forsikringsteknisk resultat 8.704 11.701

Selskabet er i 2023 ikke blevet ramt af skader.

Der henvises i gvrigt til selskabets arsrapport for 2023.

A.3 Investeringsresultater

Nedenfor ses sammensaetningen af selskabets investeringsafkast for 2023, saledes som det fremgar af
resultatopgerelsen i selskabets arsrapport.

TDKK Realiseret Realiseret
2023 2022

Renter m.v. 2.893 240
Kursreguleringer 1.262 -60
Administrationsomkostninger, investering -13 -2
Forrentning af forsikringsmaessige -91 -150
hensaettelser

Investeringsafkast 4.051 28




Nedenfor er arets investeringsafkast opdelt pa aktivklasser.

TDKK Renter og Urealiserede Realiserede
Udbytter mv. gevinster/tab gevinster/tab | alt
Erhvervsobligationer 909 1.264 -3 2170
Kontanter og bankindskud 1.972 1.972
Forrentning af forsikringsmeessige -91 -91
henseettelser
Investeringsafkast 2.790 1.264 -3 4.051

Selskabet har placeret sin investeringsportefalje i obligationer og bankindskud i overensstemmelse med den
af bestyrelsen vedtagne investeringspolitik. Alle indteegter fra investeringer, er fort direkte i
resultatopgerelsen. Herudover har selskabet et udlan til selskabets modervirksomhed Carlsberg Breweries
A/S, der fglger selskabets retningslinjer herfor og Finanstilsynets godkendelse.

For yderligere oplysninger om selskabets investeringsresultat, henvises til selskabets arsrapport for 2023.

A.4 Resultater af andre aktiviteter
Carlsberg Captive Insurance Company A/S har ikke andre aktiviteter.

A.5 Andre oplysninger
Der er ikke gvrige oplysninger om selskabets virksomhed og resultater.



B. Ledelsessystem

B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet

Bestyrelsen
Bestyrelsen i selskabet bestar af 3 personer, som alle vaelges pa selskabets generalforsamlingen.

Bestyrelsen bestar ved udgangen af 2023 af falgende personer:

e Mads Jeeger (formand)
e Ulrik Andersen
e Carsten Melgaard

For oplysninger om bestyrelsesmedlemmernes andre ledelseshverv, henvises til selskabets arsrapport for
2023.

Direktion
Selskabets direktion og daglige ledelse varetaget af selskabets direktar Charlotte Enggaard.

De fire ngglefunktioner i Carlsberg Captive Insurance Company A/S

Bestyrelsen har pa baggrund af reglerne under solvens Il truffet beslutning om etablering af fire
ngglefunktioner: Risikostyringsfunktionen, compliancefunktionen, aktuarfunktionen og den interne
auditfunktion.

Ngaglefunktionerne er ansvarlige for varetagelsen af felgende opgaver:

¢ Risikostyringsfunktionen:
Skal overvage risikostyringssystemet og risikoprofilen, identificere og vurdere nye risici, heres om
vaesentlige beslutninger og sikre, at alle vaesentlige risici i virksomheden, herunder risici, der gar pa
tvaers af virksomhedens organisation, identificeres, males, overvages, styres og rapporteres korrekt.

e Compliancefunktionen:
Vurderer om virksomheden har tilstreekkelige metoder og procedurer til at opdage og mindske
risikoen for manglende overholdelse af geeldende lovgivning, markedsstandarder eller interne
regelsaet, og radgiver ledelsen om overholdelse af finansiel lovgivning, vurderer konsekvenser af
loveendringer og identificerer og vurderer risici for manglende overholdelse af finansiel lovgivning
mv.

e Aktuarfunktionen:
Har det overordnede ansvar for de forsikringsmaessige hensaettelser og derved blandt andet at
koordinere beregningen deraf og sikre, at de metoder, underliggende modeller og antagelser, der
anvendes ved opgerelsen af de forsikringsmeessige henseettelser, er fyldestggrende.
Herudover vurderer aktuarfunktionen, om de data, der benyttes til opgarelsen, er tilstrackkelige og
har den forngdne kvalitet, og sammenligner bedste skon med de hidtidige erfaringer.

¢ Intern auditfunktionen:
Vurderer, om virksomhedens interne kontrolsystem er hensigtsmaessigt og betryggende, samt
afgiver en intern auditrapport til bestyrelsen mindst én gang arligt, som er baseret pa resultatet af det
udferte arbejde i overensstemmelse med auditplanen. Rapporten indeholder resultater og
anbefalinger, herunder den forventede frist til at afhjeelpe manglerne, de personer, der er ansvarlige
for at ggre dette, og oplysning om resultatet af auditanbefalingerne.

Aktuarfunktionen varetages af selskabets direktar, mens der er ansat medarbejdere til varetagelsen af de
gvrige 3 kontrolfunktioner.



Der har ikke veeret eendringer i ledelsessystemet i rapporteringsperioden.

Aflenningspolitik

Bestyrelsen har vedtaget en Ignpolitik i overensstemmelse med §142 i lov om forsikringsvirksomhed.
Lgnpolitikken har til formal at medvirke til, at selskabets aflanning af ledelse og ansatte, der har vaesentlig
indflydelse pa selskabets risikoprofil, ikke farer til overdreven risikovillig adfaerd. Lanpolitikken skal saledes
medvirke til, at selskabets ledelse og veesentlige risikotagere arbejder for at fremme sund og effektiv
risikostyring af selskabet.

Direktaren og de ansatte modtager ikke aflgnning direkte i selskabet, men i Carlsberg Breweries A/S.

Bestyrelsens aflenning
Selskabets bestyrelsesmedlemmer modtager ikke honorar.

Direktionens aflgnning
Selskabets direktion modtager ikke noget vederlag direkte i Carlsberg Captive Insurance Company A/S, og
er ikke omfattet af incitationsprogrammer og bonusordninger med baggrund i resultaterne i selskabet.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

Bestyrelsen sikrer, at personer, der reelt driver selskabet eller indtager andre nggleposter, til enhver tid
opfylder kravene til heederlighed og egnethed, herunder besidder tilstraekkelig viden, faglig kompetence og
erfaring for at kunne varetage sit hverv.

Bestyrelsen har i politik for egnethed og heederlighed fastsat kriterierne for vurdering af, hvorvidt en person
er egnet til at varetage en ngglepost i selskabet.

Politikken, som opdateres arligt eller efter behov, foreskriver bl.a., at vurderingen af personens egnethed
skal ske pa baggrund af vedkommendes faglige og formelle kvalifikationer, viden og relevant erfaring inden
for forsikringssektoren og andre finansielle sektorer samt gvrige relevante kompetencer. Vurderingen af
haederlighed omfatter personens eerlighed og finansielle situation, personlige adfeerd og forretningsadfaerd,
herunder eventuelle kriminelle, finansielle og tilsynsmaessige aspekter af relevans for vurderingen.

Ved vurdering af egnethed og haederlighed tages udgangspunkt i kriterier opregnet i lov om forsikrings
virksomhed, Finanstilsynets praksis, herunder krav til dokumentation. Der tages hgjde for det hverv, de
pligter og de ansvarsomrader, som personen varetager.

Bestyrelsen vurderer mindst én gang arligt, i forbindelse med bestyrelsens selvevaluering, om den samledes
bestyrelsen besidder den ngdvendige viden og erfaring til at drive selskabet. | forbindelse med denne
evaluering, bekreefter hvert enkelt bestyrelsesmedlem og direktionen, at der ikke er sket eendringer i forhold,
der kan rykke ved vurderingen af personens egnethed og haederlighed.

Direktionen sikrer, at gvrige naglepersoner til enhver tid opfylder kravene til haederlighed og egnethed.

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

Bestyrelsen fastlaegger selskabets risikostyringsstrategi. Selskabets risikostyring skal understgtte og sikre
selskabets forretningsmodel og strategi savel som de opgaver og risikogreenser, som bestyrelsen har
fastlagt ved politikker og retningslinjer gaeldende for investeringer, forsikringsforretningen og operationelle
risici.

Risikostyringsfunktionen, er ansvarlig for labende at identificere og kvantificere nye og kendte risici, og
ansvarlig for at fere en log for risikohaendelser, hvor samtlige realiserede eller truende tab inden for det
operationelle risikoomrade registreres og beskrives. Registreringerne rapporteres til direktionen og
bestyrelsen i overensstemmelse med bestyrelsens vedtagelse herom, i politikken og retningslinjer for
operationelle risici.



Risikostyringsfunktionen skal pa eget initiativ rapportere til bestyrelsen om forhold inden for risikostyrings-
omradet, herunder om konstaterede, aktuelle eller potentielle, vaesentlige risici. Derudover skal den
ansvarlige for risikostyringsfunktionen arligt udarbejde en rapport om virksomhedens risikostyring.

Et vaesentligt element i selskabets risikostyringssystem er, at der labende foretages en retvisende og
betryggende risikorapportering til ledelsen i selskabet.

Risikostyringssystemet er integreret i selskabets organisation og i beslutningsprocesser, som angar
vaesentlige, risikobehaeftede aktivitetsomrader, som tillige indgar ved beregningen af solvenskapitalkrav.

Risikostyringssystemet danner grundlaget for gennemfgrelsen af bestyrelsens politik og strategi for
risikostyring.

Vurdering af egen risiko og solvens (Risikovurderingen)

Bestyrelsen i selskabet foretager én gang arligt eller efter behov en vurdering af selskabets risiko og solvens
(Risikovurderingen). Formalet er at opgere selskabets risici bade pa kort og langt sigt og i den forbindelse
vurdere, om selskabets kapitalgrundlag er tilstreekkeligt til at deekke risiciene hen over den strategiske
planlaegningshorisont. Vurderingen af egen risiko og solvens understgtter dermed selskabets
kapitalplanlaegning og medvirker til at sikre, at selskabet opfylder de regulatoriske kapitalkrav.

Som forberedelse til opdateringen af risikovurderingen, gennemgar selskabet sidste ars risikovurdering. Pa
baggrund heraf forelaegges bestyrelsen et udkast til risikovurderingen, som indeholder en beskrivelse af
selskabets vaesentlige risici — aktuelle som kommende inden for strategiperioden. Udkastet indeholder tillige
en vurdering af overensstemmelsen mellem selskabets risikobillede og standardmodellen.

Konklusioner, kommentarer og eventuelle rettelser, indarbejdes herefter i den endelige risikovurdering.

I tilknytning til udarbejdelsen af rapporten modtager bestyrelsen lgbende rapportering pa en reekke af de
emner, som ogsa behandles i rapporten. P4 den made er bestyrelsen teet pa de relevante risikobetragtninger
og kan Igbende spgrge ind til resultater, som efterfalgende danner grundlag for vurderingen af egen risiko og
solvens.

Den samlede opgerelse af solvenskapitalkravet, der opggres efter standardmodellen, og de risici, der indgar
ved opgerelsen, behandles hvert kvartal af direktionen, og efterfalgende pa bestyrelsesmaderne.

Grunddata, som anvendes i solvensopggrelsen og vurdering af egen risiko og solvens, er de samme, som
anvendes til udarbejdelse af regnskab og til rapportering til bestyrelse og direktion. Disse data er underlagt
kvalitetskontroller og lgbende afstemninger. Desuden er der implementeret kontroller, der har til formal at
sikre, at alle aktiver medregnes ved opgerelse af solvenskapitalkravet.

Solvenskapitalkravet er specificeret yderligere i afsnit E.2.

B.4 Internt kontrolsystem

Hensigten med det interne kontrolsystem er at sikre, at selskabets aktiviteter foregar pa betryggende vis. Til
det formal har bestyrelsen vedtaget politik for det interne kontrolsystem, som fastseetter de overordnede
rammer for den interne kontrol i selskabet herunder sikrer, at kontrolmiljget er effektivt og omfatter alle
selskabets omrader med hensyn til administrative og regnskabsmaessige procedurer samt interne
kontrolstrukturer tillige med en passende rapporteringsrutine pa alle niveauer.

Selskabets interne kontrol varetages af direktgren, der sikrer, at der Igbende foretages en hensigtsmaessig
og betryggende kontrol af de enkelte omrader i selskabet.

Direktionen sikrer, at der foretages kontrol af alle veesentlige risikobehaeftede opgaver, herunder:

e overholdelse af samtlige greenser fastsat af bestyrelsen i vedtagne politikker og retningslinjer samt
greenser i lovgivningen
e overholdelse af videregivne befgjelser



e dispositioner, hvor selskabet handler i henhold til fuldmagt og hvor selskabet har forpligtet sig til at
overholde greenser for risici, herunder placeringsgraenser

e andre opgaver, som af anden arsag kan medfere vaesentlige skonomiske eller andre vaesentlige
risici for selskabet, herunder disponering af virksomhedens konti og opgaver i forbindelse med
fremskaffelse eller udarbejdelse af grundlag for regnskab, opggrelse af solvenskapitalkravet og
vurdering af egen risiko og solvens.

Selskabet interne kontrolsystem arbejder efter felgende struktur:

o 1 forsvarslinje: Her udfgres kvalitetskontroller af arbejdet i den udfarende del af organisationen. Det
kontrolleres om arbejdet er udfert i overensstemmelse med de vedtagne forretningsgange og valgte
begraensninger og restriktioner udstukket af bestyrelse. Det kontrolleres ligeledes at begraensninger i
henhold til lovgivningen overholdes.

o 2. forsvarslinje: Her udfgres kontroller af fglgende 3 funktioner: compliance, risikostyring- og
aktuarfunktion. Funktionerne kontrollerer overholdelse af love og standarder, vaesentlige risici som
kan ramme selskabet samt hensaettelser og forpligtelser.

e 3. forsvarslinje: Her overvager intern audit funktionen, at kontrolsystemet virker og er
hensigtsmeessigt, saledes at alle vaesentlige risici er underlagt minimum 3 forsvarslinjer.

Carlsberg Captive Insurance Company A/S har etableret en compliancefunktion, som bistar ledelsen med at
sikre, at selskabet er compliant pa de omrader, som selskabet har outsourcet. Funktionen orienterer sig om
regulatoriske forhold, der har betydning for selskabet. | det omfang, det er muligt, forholder funktionen sig
allerede til eendringerne, nar der tages de farste initiativer. Funktionen radgiver desuden bestyrelsen om
overholdelse af den finansielle lovgivning for selskabet, vurderer konsekvenser for selskabet af lovaendringer
samt identificerer og vurderer risici for manglende overholdelse af den finansielle lovgivning,
markedsstandarder eller interne regelsaet. Compliancefunktionen arbejder efter en complianceplan, som
geelder for ét ar ad gangen. Denne danner basis for rapportering til direktionen og bestyrelsen om
funktionens aktiviteter pa complianceomradet.

B.5 Intern auditfunktion

Bestyrelsen har vedtaget en politik for den intern auditfunktion, som fastsaetter rammerne for selskabets
interne auditfunktion. Funktionen udarbejder en auditplan og foretage lgbende intern overvagning i henhold
hertil. Funktionen udarbejder pa baggrund af auditplanen arligt en rapport til bestyrelsen og direktionen
indeholdende en sammenfatning af de observationer, anbefalinger og konklusioner, der er rapporteret for
hver udfert overvagningsopgave samt opfalgning pa de angivne anbefalinger.

Ifelge selskabets auditplan vil intern auditfunktionen hvert ar gennemfare kontrol med de tre andre
ngglefunktioner, dvs. aktuar-, compliance- og risikostyringsfunktionen.

Det sikres at den interne auditfunktion er uafhaengig og objektiv i forhold til de aktiviteter, funktionen skal
undersgge og udtale sig om.

I henhold til politikken for den interne auditfunktion skal direktionen sikre, at medarbejdere i den interne
auditfunktion samt den ansvarlige for funktionen ikke udfgrer audit af aktiviteter eller funktioner, som de selv
har udfert eller udarbejdet grundlaget for i den periode, som den interne audit omfatter. P4 denne made
sikres det, at den interne auditfunktion, forbliver uafhaengig og objektiv i forhold til de aktiviteter, som
funktionen skal undersage.

B.6 Aktuarfunktion

Bestyrelsen har vedtaget en politik for aktuarfunktionen, som fastsaetter rammerne for selskabets
aktuarfunktion. Funktionen har det overordnede ansvar for selskabets forsikringsmaessige henseettelser.
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Funktionen har falgende opgaver vedrgrende de forsikringsmaessige hensaettelser, i henhold til den
vedtagen politik:

o Koordinere beregningen af de forsikringsmeessige hensaettelser

e Sikre, at de anvendte metoder og modeller der anvendes ved opggrelsen, er betryggende

o Vurderer tilstreekkeligheden og kvaliteten af data, og komme med indstillinger om interne procedure
til forbedring af datakvaliteten, hvor det er relevant

e Vurderer om de metoder og antagelser der anvendes ved beregningen, er relevante for selskabets
branche, samt for den made, hvorpa forretningen drives

e Sammenligne bedste skan med tidligere erfaringer

o Informerer bestyrelsen om, hvorvidt opgerelse af de forsikringsmaessige hensaettelser er
fyldestgerende, trovaerdige og sker pa et betryggende grundlag.

e Fore tilsyn med beregningen af de forsikringsmaessige henseettelser, i de seerlige tilfaelde, hvor data
er utilstreekkelige, og der derfor er anvendt approksimationer.

Aktuarfunktionen varetager herudover falgende opgaver:

e Afgiver udtalelse om den overordnende tegningspolitik

o Afgiver udtalelse om hvorvidt eventuelle genforsikringsarrangementer i selskabet er betryggende

e Bidrager til en effektiv gennemferelse af risikosystemet, herunder beregningen af
solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet og virksomhedens vurdering af egen risiko og
solvens.

o Forklarer enhver vaesentlig konsekvens af aendringer i data, metoder og antagelser imellem
tidspunkter for opgerelsen af de forsikringsmaessige hensaettelser

o |dentificerer eventuelle uoverensstemmelser med kravene i lov om forsikringsvirksomhed om
beregning af forsikringsmeessige hensaettelser, og foresla andringer, hvor det er relevant.

Aktuarfunktionen udarbejder mindst én gang arligt en skriftlig rapport til direktionen og bestyrelsen om
funktionens arbejde, resultater og eventuelle indstillinger.

B.7 Outsourcing

Med henblik pa at sikre en effektiv drift og dermed lave administrationsomkostninger har selskabet
outsourcet administrationen. For alle outsourcede omrader geelder det, at outsourcingen sker i henhold til
bestyrelsens retningslinjer for outsourcing af veesentlige aktivitetsomrader. Ved indgaelse af
outsourcingaftaler lzegges der saledes vaegt pa en klar beskrivelse og afgreensning af de outsourcede
opgaver, og der stilles krav til kontroller og rapportering, sa det sikres og lgbende kan vurderes, om
varetagelsen af de outsourcede aktiviteter foregar tilfredsstillende. Selskabet sikrer ved indgaelse af en
outsourcingkontrakt, at leverandgren har den evne og kapacitet, der er ngdvendig for at kunne varetage de
outsourcede opgaver pa betryggende vis, og herunder har de tilladelser, der efter den relevante lovgivning
for det konkrete omrade er foreskrevet.

Carlsberg Captive Insurance Company A/S har indgaet aftale med Carlsberg Breweries A/S om
administrationen af selskabet, herunder bogfgring og regnskabsaflaeggelse i selskabet, samt visse IT-
relaterede services. Carlsberg Breweries A/S anses for at have den ngdvendige viden, erfaring og
ressourcer pa disse omrader.

Selskabet har indgaet aftale med RISK MAP ApS om opgarelse af solvenskapitalkrav mv., management
rapportering, rapportering til Finanstilsynet og compliance. De outsourcede opgaver varetages i henhold til
outsourcingaftalen af RISK MAP, der anses for at have den nedvendige viden, erfaring og ressourcer til at
varetage opgaverne pa en professionel made.

Alle outsourcingpartnere befinder sig i Danmark.

Selskabet modtager kvartalsvise rapporteringer fra outsourcingpartnerne, sa det sikres og lgbende kan
vurderes, om varetagelsen af de outsourcede aktiviteter foregar tilfredsstillende.
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B.8 Andre oplysninger

Det er selskabets vurdering, at ledelsessystemet er hensigtsmeessigt og betryggende set i forhold til
selskabets enkle forretningsmodel. Det skyldes selskabets fleksible organisation, som sikrer hurtig og
effektiv kommunikation pa tvaers af selskabet, herunder pa tveers af de fire naglefunktioner. Bestyrelsen
sikre, at de medarbejdere, der reelt driver selskabet eller indtager nggleposter, besidder de rette
kompetencer og faglige viden, til at selskabet drives betryggende. Hertil kommer, at bestyrelsen Igbende
vurderer, om it-systemerne er robuste, og om antallet af medarbejdere og kompetencer pa de
risikobeheeftede aktiviteter er hensigtsmaessige. Endeligt sikrer bestyrelsen, at den enkelte outsourcing-
leverandgr har den evne og kapacitet, der er ngdvendig for at kunne varetage de outsourcede opgaver pa
tilfredsstillende vis.
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C. Risikoprofil

Styring af selskabets risici er et vaesentligt ledelsesmaessigt fokusomrade, da en uhensigtsmaessig udvikling i
de forskellige risici kan pavirke selskabets resultater og egenkapital betydeligt.

Bestyrelsen fastseaetter og godkender de overordnede rammer for selskabets patagelse af risici. Bestyrelsen
fastseetter ligeledes rammer for den ngdvendige rapportering i forbindelse hermed.

Selskabets vaesentlige risici udgeres dels af de forsikringsmaessige risici i forbindelse med forsikringsdriften
og dels af de finansielle risici i forbindelse med selskabets investeringsvirksomhed.

C.1 Forsikringsrisici

Bestyrelsen anser forsikringsrisikoen til at vaere den vaesentligste risiko i selskabet, idet en ikke forudset
skadesudvikling, en veesentlig @ndring i frekvens, vil kunne pafgre selskabet vaesentlige omkostninger

Carlsberg Captive Insurance Company A/S har i 2023 haft aktivitet som genforsikringsselskab. Selskabet
har indgaet aftale med et frontingselskab, der udsteder policer og varetager skadesbehandlingen.

Selskabets selvbehold var i 2023 begraenset til IMEUR pr. skade, og forsikringsaftalen har et arligt aggregat
pa 2,7 MEUR i arligt aggregat.

Forsikringsrisiciene kan opdeles i falgende:

e Hensaettelsesrisikoen, der bestar i, at der er afsat for lidt i hensaettelser til at daekke de erstatninger
som selskabet i henhold til de indgaede policer skal afholde.

o Katastroferisikoen, der er risikoen for at der sker mange skader pa én gang. Alle brancher forsikret i
Carlsberg Insurance er forsikret med en maksimering pr. skadesbegivenhed og et arligt aggregat jfr.
ovenfor. Katastroferisikoen er saledes begraenset til disse maksimeringer.

e Underwriting risici. Der ska@nnes ikke at vaere nogen egentlig underwriting risiko, idet praemien
fastsaettes én gang arligt baseret pa skadeserfaring. Der indtegnes ikke nye risici i lgbet af aret og
alle risici er kendte.

C.2 Markedsrisici

Selskabet er via sin kommercielle drift eksponeret mod en raekke risici, som er en del af det at drive
forsikringsvirksomhed, herunder finansielle risici. Selskabet har derfor sikret sig at politikken for
investeringsomradet fokuserer pa at udstikke en strategi, der tilsiger en tilbageholdende risikoprofil, hvor den
primaere prioritet for portefgljeplaceringerne er afdeekning af hensaettelser.

Politikken for investeringsomradet fastlaegger retningslinjerne for, hvilke markeds, kredit- og modpartsrisici,
der folger af investeringer som selskabet finder acceptable.

Politikken opstiller saledes rammer for hvorledes investeringsportefglien ma placeres.
Markedsrisiciene kan opdeles i falgende:

e Renterisikoen, der knytter sig til udviklingen i renten for savel aktiv- som passivsiden, altsa
investeringerne og de forsikringsmaessige hensaettelser.

e Koncentrations- og spaendrisikoen, der knytter sig til spredningen af investeringerne i forskellige
papirer, udbydere og varigheder.

Bestyrelsen har i selskabets politik for investeringsomradet indfgrt rammer og graenser, saledes det sikres at
selskabet opfylder sin forpligtelse til at investere sine aktiver i overensstemmelse med "prudent person”
princippet.
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Selskabet overvager Igbende udviklingen pa de finansielle markeder for at im@dega risiko for vaesentlige tab.

C.3 Kreditrisici

| forbindelse med forvaltningen af investeringsaktiverne og de kontante indestaender, er der en risiko for, at
selskabets modparter ikke kan eller vil honorere deres forpligtelser. Modpartsrisikoen imgdekommes ved, at
der stilles krav til modpartens rating og likviditetsmaessige begraensninger pa kontantindestaender hos den
enkelte modpart.

Bestyrelsen har i selskabets investeringspolitik indfart rammer og greenser, saledes det sikres at selskabet
opfylder sin forpligtelse til at investere sine aktiver i overensstemmelse med "prudent person” princippet.

C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko er risikoen for, at selskabet ikke har tilstreekkelig med likviditet til at daekke selskabets
betalingsforpligtelser, nar de forfalder.

Preemieindbetalingerne forventes at overstige erstatningsudgifterne og i worst case udgere 50%. Det

indebeerer, at selskabet kan tilrettelaegge en investeringsstrategi, som tillader investering i forskellige

aktivtyper, med henblik pa at lafte den samlede portefgljes afkast og diversifikation, uden at selskabet
eksponeres mod uhensigtsmeessige likviditetsrisici.

Selskabets nettoindbetalinger betyder ogsa, at selskabet kan styre likviditeten nemt og effektivt, hvorfor
selskabets likviditetsrisiko under normale omsteendigheder er minimal. Den overskydende likviditet
investeres Igbende i henhold til investeringsstrategien, som via en lang planlagningshorisont sikrer en
rettidig og betryggende likviditet.

Investeringspolitikken for selskabet indeholder rammer og graenser for de forskellige typer af investeringer
der kan foretages, saledes der investeres i overensstemmelse med "prudent person” princippet.

C.5 Operationelle risici

Det er malsaetningen at begraense vaesentlige operationelle risici mest muligt, med henblik pa, at indtraeden
af vaesentlige tab forarsaget af operationelle risici er meget lidt sandsynligt.

Selskabets operationelle risiko vurderes i forhold til selskabets st@rrelse og kompleksitet, idet det skal
bemeerkes at en reekke af selskabets administrative opgaver er outsourcet til moderselskabet samt eksterne
outsourcingpartnere.

Operationelle risici daekker over:

¢ Risikoen for tab som fglge af menneskelige eller systemmaessige fejl

e Mangelfulde procedurer forbundet med udferelsen af opgaver

e Outsourcing, risikoen for tab som falge af fejl, mangelfulde leverancer eller mangelfulde procedurer
hos outsourcingpartnerne

e Skadesbehandling, risikoen for at frontingselskabet ikke lever op til de af selskabet fastsatte
kvalitetskrav

e |T —Risiko for nedbrud, tyveri af anlaeg, brand eller lignende

¢ Ngglemedarbejders fratreeden, der daekker over ekstraudgifter forbundet med rekruttering, vikarer,
og opleering af ny medarbejder.

Selskabets bestyrelsen har vedtaget en politik og en retningslinje til afdeekning, kontrol og overvagning af
operationelle risici, og selskabets operationelle risici styres primaert ved hjaelp af retningslinjer og
forretningsgange for de relevante arbejdsomrader.
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Operationelle risici, og tab som fglge af operationelle risici, rapporteres til bestyrelsen i henhold il
retningslinjer udstukket af bestyrelsen. Dette sikrer, at der hurtigt kan handles, safremt der indtraeffer en
heendelse.

C.6 Andre vaesentlige risici

Carlsberg Captive Insurance Company A/S er ligeledes eksponeret overfor forretningsmeessige risici, der
omfatter strategiske risici, omdgmmerisici og andre risici relaterede til eksterne faktorer, herunder
regulatoriske risici.

Strategiske risici er knyttet til arbejdet med at realisere strategien. selskabet falger ngje udviklingen pa de
markeder, hvor selskabet har aktiviteter med henblik pa at sikre, at produkter, priser og service er pa et
konkurrencedygtige niveau.

Styringen af strategiske risici sker med taet involvering af bestyrelsen, og forretningsmeessige tiltag bliver
ngje analyseret og overvaget inden de gennemfares.

Der er endvidere en teet integration mellem strategiarbejde og vurdering af risikobillede og kapitalbehov.
Dette sikrer, at der i selskabets kapital tages hensyn til strategien, og at strategien tager hensyn til kapitalen.

| forhold til de omdemmemaessige risici har ledelsen Igbende proaktiv fokus pa sager, som kan forarsage
vaesentlige omdgmmerisici.

De regulatoriske risici har de seneste ar veeret stigende i forbindelse med bl.a. indfgrelsen af de nye
solvensregler. De regulatoriske risici i denne forbindelse vurderes derfor overordnet set at veere begraensede
pa nuvaerende tidspunkt.

Udbrud af pandemiske sygdomme kan medfare risiko for tab af indtjening og kapital.

Det er bestyrelsens vurdering, at der kan vaere en mindre risiko for et fald i indtjeningen og dermed ogsa
risiko for fald i kapitalen ved udbrud af pandemiske sygdomme.

Erfaring fra udbruddet af covid-19 i 2020 viser, at pandemien ikke har haft indflydelse pa selskabet
preemieindtaegter og erstatningsudgifter. Udbruddet har ikke haft indvirkning pa administration af selskabet.

Geopolitiske udviklinger kan have pavirkning pa selskabet. Krigen i Ukraine, der bragd ud i 2022, har haft
indflydelse pa, hvilke lande selskabet kan og vil indtegnes risiko for. | 2023 er der ikke indtegnet risici i
Rusland og Hviderusland.

C.7 Andre oplysninger
Der er ikke gvrige oplysninger om selskabets risikoprofil.
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D. Vaerdiansattelse til solvensformal

D.1 Aktiver

Selskabets veerdianseaettelse af aktiver til solvensformal fglger samme metoder og primaere antagelser, som

benyttes til vaerdianseettelse i arsrapporten. Der henvises derfor til selskabets seneste arsrapport for en
narmere beskrivelse af veerdiansaettelsesmetoderne.

D.2 Forsikringsmaessige hensattelser

Selskabets veerdiansaettelse af de forsikringsmaessige hensaettelser til solvensformal falger samme metoder

og primaere antagelser, som benyttes til veerdiansaettelse i arsrapporten. Der henvises derfor til selskabets
seneste arsrapport for en neermere beskrivelse af vaerdianseettelsesmetoderne.

Selskabet kan erkleere at man ikke:

anvender matchtilpasningen som omhandlet i artikel 77b i direktiv 2009/138/EF.
anvender volatilitetsjusteringen som omhandlet i artikel 77d i direktiv 2009/138/EF.
anvender den midlertidige rentekurve som omhandlet i artikel 308c i direktiv 2009/138/EF.
anvender overgangsfradraget som omhandlet i artikel 308d i direktiv 2009/138/EF.

D.3 Andre forpligtelser

Selskabets andre forpligtelser udggres af udskudt skat og andre geeldsposter, der alle er vaerdiansat til
samme veerdi som i arsrapporten, hvortil der henvises for en naermere beskrivelse af vaerdiansaettelses-
metoderne. Der foretages ikke diskontering af andre forpligtelser.

D.4 Alternative vaerdiansattelsesmetoder
Selskabet anvender ikke alternative veerdianseettelsesmetoder.

D.5 Andre oplysninger
Der er ikke gvrige oplysninger om selskabets vaerdiansaettelse til solvensformal.
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E. Kapitalforvaltning

E.1 Kapitalgrundlag
Selskabets politik for kapitalstruktur fastseetter rammerne for kapitalgrundlaget, som bestar af
egenkapital efter fradrag af eventuelt foreslaet udbytte.

Selskabets kapitalgrundlag bestar af fglgende elementer, der alle kan henregnes til tier 1 kapital:

o Aktiekapital
e Overfert overskud

Kapitalgrundlaget opbygges lsbende ved overfgrsler fra det realiserede resultat. Denne opbygning
indebeerer, at selskabet nemt opfylder Solvens lI-forordningens krav og greenseveerdier for den kapital, som
kan anvendes til daekning af solvenskapitalkravet og minimumskapitalkravet.

Kapitalgrundlaget ultimo 2023, kan specificeres saledes:

TDKK
31.12 2023 31.12 2022
Egenkapital jfr. arsrapporten 94.153 84.613
Fradrag for foreslaet udbytte 0 0
Kapitalgrundlag (tier 1) 94.153 84.613

Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af
solvenskapitalkravet 94.153 84.613

Anerkendt kapitalgrundlag til deekning af
minimumskapitalkravet 94.153 84.613

I henhold til selskabets politik for kapitalstruktur skal selskabet til enhver tid rade over et betryggende
kapitalgrundlag svarende til en solvensdaekning pa minimum 1,35. Med henblik pa at sikre dette forhold, har
selskabet vedtaget en kapitalplan og kapitalngdplan indeholdende kapitalfremmende og risikoreducerende
tiltag, som kan tages i anvendelse, hvis der skulle opsta behov herfor.

E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav
Selskabet anvender standardformlen til opgarelse af selskabets solvenskapitalkrav jf. bekendtgerelse om
opggrelse af solvenskapitalkravet ved anvendelse af standardformlen.

Selskabets solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav, jfr. lov om forsikringsvirksomhed, er ultimo 2023
opgijort til:

TDKK 31.12.2023
Solvenskapitalkrav 18.900
Minimumskapitalkravet 27.000
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Selskabets solvenskapitalkrav opdelt efter risikomoduler ultimo 2023 er gengivet herunder.

TDKK 31.12 2023
Markedsrisici 17.152
Modpartsrisici 178
Skadesforsikringsrisici 12.822
Diversifikation -6.227
Primeaert solvensbehov 23.925
Udskudte skatters tabsabsorberende evne -5.325
Operationelle risici 300
Solvenskapitalkrav 18.900

Selskabet anvender ikke selskabsspecifikke parametre ved opgarelse af solvensbehovet efter
standardformlen.

Der har ikke veeret vaesentlige aendringer i solvenskapitalkravet i rapporteringsperioden.

E.3 Anvendelse af delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici til beregningen af

solvenskapitalkravet
Selskabet anvender ikke delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici, og punktet er saledes ikke relevant for
selskabet.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model
Selskabet anvender kun standardformlen, og punktet er saledes ikke relevant for selskabet.

E.5 Manglende overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende overholdelse af

solvenskapitalkravet
Selskabet har i hele rapporteringsperioden overholdt savel minimumskapitalkravet som solvenskapitalkravet,
og punktet er derfor ikke relevant for selskabet.

E.6 Andre oplysninger
Der er ikke @vrige oplysninger om selskabets kapitalforvaltning.
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