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SAMMENDRAG

Denne rapport om solvens og finansiel situation er baseret pa GF Forsikrings status og resultater pr. 31. december 2025.
Rapporten giver et samlet overblik over GF Forsikrings ledelsessystem, de vigtigste gkonomiske resultater og GF Forsik-
rings risikomaessige forhold.

GF Forsikring er et skadesforsikringsselskab, der driver forsikringsvirksomhed i Danmark gennem et netvaerk af forsik-
ringsklubber teet pa den enkelte forsikringstager.

Resultat efter skat blev i 2025 pa 335 mio. kr. Resultatet er sammensat af et forsikringsteknisk resultat pa 188 mio. kr.
for skat og et investeringsafkast pa 273 mio. kr. fgr skat.

GF Forsikrings overskudsdeling for 2025 blev pa mere 185 mio. kr., som gives til medlemmerne i form af en rabat pa
forsikringerne i 2026 og 2027. Det svarer til 8,8% i gennemsnit pa bil, 1% pa gvrige private produkter og 1% pa gvrige
erhverv.

GF Forsikring er et selskab med en solid solvensmaessig overdaekning pa 2,05 mia. kr. Det betyder, at GF Forsikring er
polstret til at modsta selv meget store skadeomkostninger og tab.

Direktionen bestar af administrerende direktgr Mark Palmberg Steele og kommerciel direktgr, Martin Hgj.
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A. VIRKSOMHED OG RESULTATER
A.1 Virksomhed

A.1.1 Navn og juridisk form
GF Forsikring a/s
Jernbanevej 65

5210 Odense NV

GF Forsikring er et dansk aktieselskab registreret i Erhvervsstyrelsen (CVR nr. 26 23 14 18)

A.1.2 Tilsynsmyndighed
Finanstilsynet
Strandgade 29

1401 Kgbenhavn K

Telefon: +45 33 55 82 82

A.1.3 Ekstern revisor

Deloitte, Statsautoriseret revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Telefon: + 45 36 10 20 30

A.1.4 Ejerstruktur

GF Forsikring a/s ejes af GF Fondens Ejerselskab (46%) og GF forsikringsklubber (54%).
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+400.000 medlemmer
har mulighed for indflydelse
via deres forsikringsklubber.

GF Klubbernes L pmmm————
Serviceselskab a/s !

Dette selskab lpser specifikke
administrative opgaver,

der vedrgrer forsikrings-
klubberne som selvsteendige
erhvervsdrivende foreninaer.

Forsikringsklubberne er det fundament, som GF Forsikring hviler pa. De formidler GF Forsikrings produkter og varetager
medlemmernes interesser over for GF Forsikring. De enkelte forsikringsklubber ejer hver et antal aktier i GF Forsikring
a/s i forhold til antallet af medlemmer i klubben.

A.1.5 Koncernstruktur

GF Forsikring er ikke en del af en koncern.

A.1.6 Selskabets vasentlige brancher og geografiske omrader

GF Forsikring udgver skadesforsikringsvirksomhed i Danmark og udbyder bade skadesforsikring til private og mindre
erhvervsvirksomheder. GF Forsikrings hovedprodukter er bilforsikring, ejendomsforsikring, Igsgreforsikring, indbofor-

sikring og ulykkesforsikring.

A.1.7 Vasentlige begivenheder

GF Forsikring havde i 2025 en overskudsdeling pa mere end 185 millioner kroner.
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GF Forsikrings 100 % ejede datterselskab, GF It a/s, er pr. 3. juni 2025 ophgrt som selvstaendigt selskab, da GF It er
fusioneret ind i GF Forsikring.

A.2 Forsikringsresultater

Det forsikringsmaessige resultat for 2025 fordelt pa brancher fremgar af tabel 1. Det forsikringstekniske resultat udggr
188 mio. kr. for 2025.

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Bruttopraemier 286 254 [ 1.292 1.112 1.566 1.413 93 71 740 644 81 61| 4.058  3.555
Bruttopraemieindtaegter 284 253 1.291 1.111 1.495 1.349 87 66 699 614 77 53 3.933 3.446
Bruttoerstatningsudgifter -280 -305 -699 -627 -935 -864 -17 -31 -556 -422 -53 -34 | -2.541 -2.283
Bruttodriftsomkostninger -54 -45 -240 -207 -360 -314 -28 -21 -161 -137 -17 -12 -859 -736
Bonus og preemierabatter 14 60 -231 -219 -19 -15 -1 -1 -9 -7 -1 -1 -247 -183
Resultat af bruttoforretning -35 -37 121 58 181 156 40 13 -27 48 5 6 286 244
Resultat af afgiven forretning -10 4 -9 -8 -63 -52 -4 -3 -14 12 -5 -2 -105 -73
Forsikringsteknisk rente 0 1 2 3 3 4 0 0 1 2 0 0 7 10
Forsikringsteknisk resultat -44 -32 115 53 122 108 36 10 -40 38 0 4 188 181
Combined ratio 114,9% 110,5% | 89,5%  94,4% | 91,9%  92,2% | 58,2%  84,6% | 1059%  94,1% | 99,9%  92,3% | 950% 94,8%

Tabel 1: Forsikringsmaessigt resultat fordelt pG brancher.

Det forsikringstekniske resultat i 2025 er praeget af et ar med positiv veekst og en stigning af bruttopreemieindtaegterne
pa 14,1% i forhold til 2024. Det er en meget positiv udvikling, som er drevet af en organisk vaekst i bade privat- og
erhvervsforretningen. Erstatningsudgifterne i 2025 er positivt pavirket af et mildt vejr og faerre stgrre forsikringsbegi-
venheder. Aflgbsgevinster primzaert relateret til bil, hus, Igsgre og arbejdsskade pdvirker ogsa erstatningsudgifterne po-
sitivt.

| forhold til sidste ar er GF Forsikrings forsikringstekniske resultat pa niveau (7 mio. kr. hgjere end 2024) og combined
ratio er for 2025 steget til 95,0% fra 94,8%.
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A.3 Investeringsresultater
A.3.1 indtaegter og udgifter fra investeringer efter aktivklasse

Strukturerede

Obligationer Aktier Ejendomme @vrige
produkter

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

Renteindtaegter og udbytte 143 159 83 38 1 1 2 3 229 201
Kursregulering -30 123 20 106 -15 1 85 -65 -1 1 -1 -3 58 163
Indtaegter fra investeringsejendomme 0 0 0 0
Administration og @vrige omkostninger -5 -5 -8 -9 -13 -14
Renteudgifter -1 -5 -1 -5]

Investeringsafkast i alt

Tabel 2: Investeringsresultater inddelt pa aktivklasser.

Det samlede investeringsresultat i 2025 var pa 273 mio. kr., svarende til et afkast pa 4,15% af de investerede midler.
Afdaekningsportefgljen gav i 2025 et afkast pa 71 mio. kr., nar forrentning og kursregulering af de forsikringsmaessige
hensaettelser medregnes, svarer det til 72 mio. kr. Afkastet i den frie investeringsportefglje udgjorde 202 mio. kr. Det
positive afkast skyldes primzaert renteindtaegter fra obligationsbeholdningen, udbytte fra aktiebeholdningen samt kurs-
gevinster fra afdaekningen af udenlandsk valuta.

GF Forsikring har i 2025 nydt godt af afkastet fra obligationsbeholdningen, som har haft en maerkbar positiv indvirkning
pa det samlede investeringsafkast. Det positive afkast er skabt via renteindtaegterne, som har ligget pa stabilt hgje ni-
veauer gennem hele aret. Aktiebeholdningen har ligeledes haft en positiv effekt, hvor stgrstedelen af afkastet stammer
fra solide udbyttebetalinger. Kursgevinster fra aktier har ogsa veeret en positiv faktor i 2025, om end lidt mere afdeempet
end de seneste par ar. Sidstnaevnte skyldes bl.a. en svaekket USD-kurs mod DKK, hvilket har vaeret en modvind for GF
Forsikrings aktieinvesteringsforeninger, som opggres i enten DKK eller EUR. Generelt har de finansielle markeder vaeret
understpttet af rentesaenkninger fra centralbankerne i USA og Europa samt fortsat solide vaekstudsigter. Szerligt de
hurtige fremskridt inden for teknologi har kunne opretholde risikovilligheden i et ar, der ellers ogsa har veeret preeget
af toldkrig og geopolitisk uro. Ligesom i 2024 har bade obligationer og aktier haft et godt ar.

En nedskrivning af GF Forsikrings domicilejendom medfgrte et negativt afkast i 2025. Modsat 2024 har afdaekningen af
valutarisiko medfgrt et relativt hgjt positivt afkast i 2025. Afkastet i denne aktivklasse drives primaert af den negative
udvikling i USD-kursen mod DKK i 2025. Gruppen '@vrige' indeholder bl.a. administration i forbindelse med investerings-
virksomheden og andre poster, hvor det ikke har vaeret muligt at foretage en fordeling pa aktivtype. Administrations-
omkostningerne er opdelt i portefgljeforvaltergebyrer pa obligationsbeholdningen, mens ” @vrige”-posten indeholder
depotgebyrer og gvrige omkostninger i forbindelse med driften af investeringsafdelingen. Storkunderabat er registreret
som dividende pa aktier og obligationer.

A.3.2 Gevinster og tab direkte indregnet pa egenkapitalen

GF Forsikring har ingen gevinster eller tab indregnet direkte pa egenkapitalen.

A.3.3 Securitiseringer

GF Forsikring har en beholdning af securitiseringer pa ca. 14 mio. kr.
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A.4 Resultat af andre aktiviteter

Der har i 2025 ikke veeret andre vaesentlige forretningsmaessige aktiviteter.

A.5 Andre oplysninger

Der har ikke vaeret anden vaesentlig virksomhed eller andre begivenheder i rapporteringsperioden, som har haft en
vaesentlig indvirkning pa GF Forsikring.
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B. LEDELSESSYSTEMET
B.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet

Nedenfor ses GF Forsikrings organisationsdiagram pr. 1. januar 2026. Ledelsen bestar af tomandsdirektionen med adm.
direktgr Mark Palmberg Steele og kommerciel direktgr Martin Hgj samt fem vicedirektgrer, med ansvar for hver deres

omrade.

Intern Revision

Pris, Produktstyring & Henszattelser Mennesker & Kultur

Kommerciel Indsigt & Analyse

O NN U I CE

Kommunikation & Branding

Indkeb Bestyrelses- & Digital Forretningssupport Kvalitet &
Investering Direktionssekre- Transformation Kvalitet & Forsik- Forsikrings-
Skadehjzlp IR IT Governance, ringssupport support

Strategi & ST e e R Produktudvikling Produktudvikling
Portefglje Informations- IT Operations Salgssupport

Pkonomi Sl IT Udvikling

Koncernjura
Risikostyring

Bestyrelsen
Bestyrelsens opgaver og ansvar er fastlagt i bestyrelsens forretningsorden, som er udformet i overensstemmelse med

§ 96 i lov om forsikringsvirksomhed og bekendtggrelse om ledelse og styring af forsikringsselskaber mv.

Bestyrelsen i GF Forsikring a/s varetager den overordnede og strategiske ledelse og skal sikre en forsvarlig organisation
af selskabet. Det betyder blandt andet, at bestyrelsen har truffet beslutning om GF Forsikrings overordnede strategi og
forretningsmodel, herunder om mangfoldighed, risikoprofil samt at bestyrelsen har foretaget en godkendelse af besty-
relsens egen vurdering af risiko og solvens.

Bestyrelsen er sammensat af otte generalforsamlingsvalgte medlemmer og fire medarbejdervalgte repraesentanter. Alle
medlemmer af klubbestyrelserne i de selvstandige forsikringsklubber er valgbare til bestyrelsen. To af de generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer kan vare eksterne. Dette sikrer, at fundamentet for rekruttering af de rette
kompetencer er pa plads.

Som led i arbejdet med god selskabsledelse har bestyrelsen identificeret de kompetencer, som bestyrelsen samlet set
skal besidde, med udgangspunkt i GF Forsikrings forretningsmodel, overordnede risici og strategi. Der skal vaere balance
mellem de kompetencer, der findes i bestyrelsen, og den kompleksitet, der ligger i at drive et forsikringsselskab af GF
Forsikrings st@rrelse. Bestyrelsesevaluering foretages arligt og bruges til at drgfte bestyrelsens overordnede kompeten-
ceniveau samt til at iveerksaette kompetenceudvikling i bestyrelsen og individuelt efter behov. Bestyrelsesevaluering
danner ogsa grundlag for rekruttering af medlemmer til bestyrelsen.

GF Forsikrings bestyrelse bestar af

o Torben B. Pedersen, Formand
o Mattias Andersen, Naestformand
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Christian Hermansen
Kristian Hjort-Madsen
Susanne Hertzum Jensen
Jgrgen Mehr

Lykke Outzen Mgrk
Christian Bigandt Nielsen
Michael Ngrrung

Helle Okholm

Henrik Sangild

Mette Vinther Skriver

0O O 0 O O 0O o o o0 O

Bestyrelsesudvalg
Der er nedsat fem bestyrelsesudvalg

Risikoudvalg (Formand: Helle Okholm)
Revisionsudvalg (Formand: Helle Okholm)
Klubudvalg (Formand: Lykke Outzen Mgrk)
Erhvervsudvalg (Formand: Gunnar Hansen)

vk wn e

Nomineringsudvalg (Forman: Torben B. Pedersen)

Udvalgene er nedsat for at forbehandle sager, som skal behandles af bestyrelsen.

Direktionen
Direktionen bestar af administrerende direktgr Mark Palmberg Steele og kommerciel direktgr Martin Hgj.

Direktionens opgaver og ansvarsomrader er fastsat i en direktionsinstruks, som overholder alle krav i bekendtggrelse
om ledelse og styring af forsikringsselskaber m.v.

Ngglefunktionerne
GF Forsikring har en aktuarfunktion, en risikostyringsfunktion og en compliancefunktion, hvoraf risikostyringsfunktionen

og compliancefunktionen organisatorisk refererer til vicedirektgren for Stab, mens aktuarfunktionen organisatorisk re-
fererer til afdelingsdirektgr for Pris, Produktstyring & Hensaettelser, som refererer til direktionen.

Aktuarfunktionen, compliancefunktionen og risikostyringsfunktionen rapporterer direkte til direktionen og bestyrelsen.
Desuden er der en intern audit funktion, som refererer til bestyrelsen.
Med denne opbygning sikres, at der er en betryggende funktionsadskillelse.

Aflgnning
GF Forsikring a/s’ Ignpolitik skal sikre, at selskabets principper for aflgnning fremmer en sund og effektiv risikostyring
samt understgtter en holdbar forretningsmodel.

Personkredsen omfattet af Ignpolitikken bestar af bestyrelsen, direktionen, ledelsen og andre funktioner med vaesentlig
indflydelse pa GF Forsikrings risikoprofil. Personkredsen aflgnnes med fast Ign, pension og saedvanlige personalegoder,
og er ikke omfattet af nogen former for incitament- eller performanceafhangige ordninger. Som udgangspunkt ydes
ikke ekstraordinzere engangsvederlag (bonus) eller variable pensionsudbetalinger. Dog er der efter en konkret vurdering
mulighed for at yde et kontant engangsvederlag i tilfeelde af en ekstraordinaer arbejdsindsats m.v. Den variable aflgnning
ma maksimalt udggre 100.000 kr. arligt. Fastsaettelsen af den faste lpn sker efter vurdering af ansvar og befgjelser,
resultater, indsats, kompetencer og markedsvilkar.

Side 9 af 49



Veesentlige transaktioner
Der hari 2025 ikke vaeret vaesentlige transaktioner med bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer eller med andre

personer med betydelig indflydelse pa GF Forsikring.

B.2 Egnetheds- og haederlighedskrav

Krav til faerdigheder, viden og ekspertise - personer, der driver selskabet eller har nggleposter
Det er bestyrelsens mal, at GF Forsikrings ledelse til enhver tid er egnede og haederlige i overensstemmelse med reglerne

i Solvens Il og Lov om forsikringsvirksomhed.
Ledelsesmedlemmer skal besidde:

o faglige kvalifikationer, viden og erfaring til at sikre en sund og forsvarlig ledelse
o hpgj grad af integritet og godt omdgmme

Bestyrelsen har i politik for mangfoldighed identificeret felgende hovedomrader indenfor hvilke bestyrelsen samlet set
skal besidde kompetencer:

o Medlemsejerskab

e  Strategi

e Organisation og ledelse

e  Forsikringsforretningen

e  Finans/@konomi

o Investering

e Digitalisering og cybersikkerhed

Bestyrelsen afdaekker sine kompetencebehov i forbindelse med regelmaessige evalueringer af bestyrelsens kompeten-
cer. Her forholder bestyrelsen sig bl.a. til om bestyrelsesmedlemmerne har tilstreekkelig viden, faglige kompetencer og
erfaring til at forsta GF Forsikrings aktiviteter, forretningsmodel og risici. Ethvert bestyrelsesmedlem forpligter sig til at
deltage i den ngdvendige efteruddannelse for at opna og vedligeholde den forngdne kompetence.

Mindst ét medlem af bestyrelsen skal have kvalifikationer inden for regnskabsvaesen eller revision, og mindst ét besty-
relsesmedlem skal have ledelseserfaring fra et forsikringsselskab eller et relevant pengeinstitut eller realkreditinstitut.

GF Forsikring har fire ngglefunktioner og de ansvarlige for disse funktioner er udpeget som ngglepersoner. Herudover
er der identificeret 8 ngglepersoner, der fungerer som en del af den faktiske ledelse. Der er udarbejdet funktionsbeskri-
velser for hver af disse. Funktionsbeskrivelserne angiver ssmmen med reglerne om egnethed og haederlig de krav, som
ngglepersonerne skal opfylde.

Proces for vurdering af egnethed og haederlighed - personer, der driver selskabet eller har nggleposter
Ved rekrutteringen af nye personer til GF Forsikrings ledelse eller nggleposter, foretages der en vurdering af, hvorvidt

kandidaterne er egnede og haederlige i forhold til at varetage en specifik stilling eller et specifikt hverv i GF Forsikring.
Finanstilsynet traeffer afggrelse om, hvorvidt personen kan bestride hvervet eller stillingen. Skifter personen hverv eller
stilling, skal den pagaldende orientere Finanstilsynet om andringen og anmode om en fornyet egnetheds- og hader-
lighedsvurdering.

Derudover sker der Igbende identificering af ngglepersoner til varetagelse af GF Forsikrings virksomhed.

Side 10 af 49



Ved andringer i GF Forsikrings forhold, fx ved organisationsandringer eller fratraedelser, tages der stilling til, om der
sker aendringer i ansvarsomrader og i kredsen af ngglepersoner. Er dette tilfeldet, skal der ske underretning til Finans-
tilsynet om en fornyet egnet- og haederlighedsvurdering.

Nye bestyrelsesmedlemmer uddannes i overensstemmelse med de lovgivningsmaessige krav pa omradet, herunder kra-
vene til introduktions- og efteruddannelser.

Der foretages Igbende, og mindst én gang arligt, en vurdering af om ledelsesmedlemmer og ngglepersoner opfylder
egnetheds- og haederlighedskravene. Dette sker ved, at pagaeldende udfylder erklaering, hvori de selv vurderer, hvorvidt
de fortsat lever op til de individuelle egnetheds- og haderlighedskrav til at udgve sit hverv eller varetage sin stilling.
Afhaengigt af personens hverv eller stilling skal erklaeringen fremvises til hhv. direktionen, bestyrelsen eller bestyrelses-
formanden.

Direktionen skal underrette bestyrelsen samt Finanstilsynet, safremt en nggleperson ikke lzengere opfylder kravene.
Ngglepersonen er ligeledes forpligtet til at underrette Finanstilsynet. Bestyrelsesmedlemmer har ligeledes pligt til at
underrette Finanstilsynet samt bestyrelsesformand, safremt de ikke laengere opfylder kravene.

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

Risikostyringssystemet udggres af integrerede processer og metoder, som identificerer, maler, overvager, styrer og rap-
porterer om GF Forsikrings risici.

GF Forsikrings bestyrelse har besluttet en risikostyringsstrategi, en politik for risikostyring og en politik for vurdering af
egen risiko og solvens, som tilsammen udggr bestyrelsens krav til disse processer og metoder. Risikoappetit og risiko-
rammer fremgar af de af bestyrelsen udstedte politikker og retningslinjer for de forskellige risici.

Det overordnede formal med risikostyringssystemet er at bidrage til at sikre, at GF Forsikring identificerer, maler, over-
vager og rapporterer virksomhedens risici pa en made, der medvirker til, at ledelsen har det ngdvendige overblik over
GF Forsikrings risici til at traeffe beslutninger pa et sikkert og oplyst grundlag.

Risikostyringssystemet overvages af risikostyringsfunktionen, som bistar direktion og bestyrelse med at sikre systemets
effektivitet.

Det fremgar af strategien, at for at skabe stgrst mulig effektivitet i risikostyringssystemet og for at opbygge en sund
risikokultur, skal risici identificeres og rapporteres sa taet pa risikokilden som muligt. Ansvaret for identifikation, maling,
overvagning, styring og rapportering ligger hos den ansvarlige for den konkrete risikopatagelse. En tvaerfaglig gruppe af
decentrale risiko- og compliancemedarbejdere understgtter blandt andet arbejdet med risikostyring i forretningen.
Disse medarbejdere er med til at pase, at afdelingen er compliant i forhold til overholdelse af interne regler, og derud-
over at understgtte selve risikostyringen i afdelingen. Gruppen spiller en ngglerolle i GF Forsikrings risikostyringssystem.

Investeringsrisici drgftes i investeringskomitéen, som er en direktionsnedsat komité. Investeringskomitéen bestar af
direktionen, COO, den ansvarlige for risikostyringsfunktionen, og investeringschefen. Den administrerende direktgr er
formand for investeringskomitéen.

Investeringskomitéen mgdes som udgangspunkt én gang hvert kvartal. Der afholdes hyppigere mgder, hvis markedssi-
tuationen giver anledning til det.

Risikostyringsfunktionen refererer organisatorisk til vicedirektgren for Stab, men rapporterer til direktionen og besty-
relsen.
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Risikostyringsfunktionen har adgang til den information, der er ngdvendig for at varetage funktionens opgaver, herun-
der at bista ledelsen med at sikre, at risikostyringssystemet er velintegreret i organisationsstrukturen og beslutnings-
processerne.

Identifikation
Risiko i forsikringsforretningen identificeres bade hos den enkelte sagsbehandler og i centrale funktioner.

Sagsbehandlerne anvender faste spgrgeguides til at afdeekke bade medlemmernes behov og til at identificere risici pa
individuelt plan. GF Forsikring anvender risikobaseret prisfastsaettelse (mikrotarifering) til sikring af, at forsikringsprae-
mierne, pa savel det individuelle plan som aggregeret, afspejler den risiko, GF Forsikring indtegner.

Risiko for katastrofer og storskader identificeres centralt (bl.a. i gkonomiafdelingen), baseret pa analyser af haendelser
med store skadeomkostninger. GF Forsikring anvender modelberegninger til estimering af omkostninger ved mere eks-
treme haendelser.

Risikostyringssystemet skal vaere fremadskuende. Det indebaerer, at risikostyringsfunktionen pa forhand skal hgres om
vaesentlige beslutninger og have mulighed for at udtale sig om beslutningens risikomaessige konsekvenser forinden. |
forbindelse med udvikling af nye produkter og i stgrre projekter udarbejdes der en risikovurdering, som risikofunktionen
forholder sig til. Risikovurderingerne indgar i udviklingsarbejdet og i beslutningsgrundlaget forud for implementering.

Identifikation af ikke-finansielle risici sker ved gennemgang af GF Forsikrings forretningsgange, systemer, processer og
produkter, samt ved indberetning af operationelle haendelser, fx systemfejl. Der indberettes ogsa near misses. Hendel-
serne registreres i haendelsesregistret, og hvis de er forbundet med en gkonomisk veaerdi, registreres dette ligeledes.

Investeringsrisiko patages som fglge af GF Forsikrings beholdning af investeringsaktiver pa de finansielle markeder.

Malin

GF Fofsikring bruger forskellige kvantitative og kvalitative metoder til at male risici. Det vigtigste kvantitative veerktgj er
Solvens Il standardmodellen, hvorpa GF Forsikring baserer sin risikokapital fra potentielle negative udviklinger i egne
midler. Den resulterende profil giver et overblik over, hvordan risici er fordelt pa forskellige risikokategorier og bestem-
mer de lovpligtige kapitalkrav iht. Solvens Il.

Til maling af forsikringsmaessige risici anvendes bade de risikomal, som ligger i standardmodellen fra Solvens II, og en
detaljeret maling af skadeomkostninger, skadefrekvenser og skadeprocenter. P4 denne made males risiko som det po-
tentielle tab af egenkapital som fglge af negative aflgbsresultater, utilstraekkelige preemier og katastrofer.

GF Forsikrings investeringsafdeling maler dagligt investeringsrisikoen. Til opggrelse af den daglige renterisiko, aktieri-
siko, ejendomsrisiko og valutarisiko anvendes Value-at-Risk pa baggrund af de daglige historiske priser pa den faktiske
beholdning.

Bestyrelsen har desuden fastsat rammer for likviditetsrisiko, kredit- og modpartsrisiko og for saerlige risici. Her anvendes
simple risikomal pa basis af belgbsstgrrelser.

Ikke-finansielle risici identificeres og vurderes Igbende. Ikke-finansielle risici vurderes ud fra en risikomatrice, som er
besluttet af bestyrelsen. Matricen tager udgangspunkt i sandsynligheden for at risikoen materialiserer sig som en haen-
delse og fire konsekvensklasser — gkonomisk, omdgmme, regulatorisk og medlemspavirkning. Haendelser, som kan hen-
fores til ikke-finansielle risici, registreres i haendelsesregisteret og der rapporteres herfra manedligt og kvartalsvis til GF
Forsikrings ledelse.
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Styring

Bestyrelsen har i politikker og retningslinjer formuleret rammer for risikopatagelsen for alle vaesentlige risici. Ved alle
vaesentlige aendringer i rammerne foretager risikostyringsfunktionen en konsekvensberegning pa solvensdaekningen,
som er en af GF Forsikrings styrende gkonomiske parametre.

En vaesentlig del af risikostyringen pa forsikringsmaessige risici er indbygget i GF Forsikrings forsikringssystem (TIA). Hvor
det er relevant, er der oprettet valideringsregler for forsikringssummer, logiske regler og lister med standardvaerdier.
Dermed er der yderst begraensede muligheder for at tegne risici, som ikke er omfattet af den bestyrelsesgodkendte
risikopatagelse.

Investeringsrisikoen styres bl.a. inden for en raekke mandater, som forvaltes af eksterne portefgljeforvaltere. Manda-
terne er etableret som outsourcingaftaler og overholder geeldende lovgivning for outsourcing af kritiske eller vigtige
aktivitetsomrader.

Overvdgning

Risici ved indtegning af policer overvages lgbende, og der foretages stikprgver af de udstedte policer (kvalitetskontrol).
Pa vaesentlige processer for indtegning overvages hele portefgljen. Herved kontrolleres overholdelse af GF Forsikrings
indtegningsregler. Det overvages regelmaessigt, at systemspaerringer er korrekte.

Risici pa skadesomradet overvages af skadeafdelingen. Der foretages Igbende kvalitetssikring af skadebehandling og
udfgres daglig stikprgvekontrol pa udbetalinger. Saerligt storre betalinger kontrolleres. Kvalitetssikring og udbetalings-
kontroller findes pa alle processer i skadeafdelingen.

Afdelingen Pris, Produktstyring & Hensattelser overvager Ipbende Ignsomheden i alle produkter.
Risiko pa investeringsomradet overvages pa daglig basis ved at kontrollere at alle investeringsrammer er overholdt.

Rapportering
| hver af bestyrelsens udstukne retningslinjer stilles krav om rapportering pa de tildelte risikorammer. Direktionen rap-

porterer herudover Igbende til bestyrelsen, nar det er relevant, jf. direktionsinstruksen og bekendtggrelse om ledelse
og styring af forsikringsselskaber m.v.

Indberetning
I henhold til de lovmaessige krav indberetter GF Forsikring kvartalsvise oplysninger om risiko og solvens, herunder fgl-

somhedsanalyser, til Finanstilsynet. Indberetningerne er samtidig grundlaget for en del af den interne rapportering til
bestyrelsen om risiko og solvens.

Egen vurdering af risiko og solvens
Den samlede ORSA proces i kontekst er vist i figuren nedenfor.
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ORSA processen.

ORSA processen inddrager, og kombinerer den strategiske retning for GF Forsikring med den daglige risikostyring og
solvensopggrelse i selskabet. Processen afrundes med ORSA rapporten, som giver det samlede overblik over resultater
af ORSA processen, overblikket over bestyrelsens egen risiko og solvensvurdering inden for 12 maneder samt den stra-
tegiske planlaegningsperiode.

Vurderingen af egen risiko og solvens kgrer som en iterativ proces. Risikoudvalget gennemgar vurderingen i detaljer, og
bestyrelsen gennemgar afslutningsvis vurderingen. Bestyrelsen vurderer, at en arlig risikovurdering er tilstraekkelig. Hvis
GF Forsikring rammes af tab eller andre uforudsete haendelser, som kan pavirke den samlede konklusion i ORSA’en
vaesentligt, skal der laves en ny vurdering.

Bestyrelsen vurderer i hvor hgj grad standardmodellen er retvisende for de risici, som indgar i modellen. Vurderingen
tager udgangspunkt i GF Forsikrings egne erfarede tab og omkostninger. Derudover vurderes risici, som ikke indgar i
standardmodellen, herunder risici i planlagte forsikringsmaessige aktiviteter og kapitalforvaltningsaktiviteter. Solvens-
effekten af disse aktiviteter estimeres pa basis af standardmodellens risikoparametre og indgar i bestyrelsens beslut-
ningsgrundlag.

Strategiske risici og st@rre investeringer vurderes normalt pa basis af udarbejdede business cases og specifikke risiko-
vurderinger.

Bestyrelsen foretager en endelig godkendelse af ORSA i forbindelse med behandlingen af ORSA rapporten, der konklu-
derer bestyrelsens egen vurdering af GF Forsikrings risiko og solvens.
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B.4 Internt kontrolsystem

Kontrolsystemet
Det interne kontrolsystem skal veere effektivt og som minimum omfatte fglgende omrader:

a) Administrative procedurer

b) Regnskabsprocedurer

c) Enintern kontrolstruktur

d) Passende rapporteringsrutiner pa alle niveauer i virksomheden
e) En compliancefunktion

Det interne kontrolsystem bestar af fglgende 3 forsvarslinjer:
1. Forretningen

| 1. forsvarslinje udfgres kvalitetstjek/kontrol af det daglige arbejde i den udfgrende del af organisationen, ligesom det
kontrolleres, om arbejdet er i overensstemmelse med beskrevne forretningsgange, procedurer og rammer udstukket af
bestyrelsen.

2. Ngglefunktioner (compliance, risikostyring og aktuar)

| 2. forsvarslinje udfgres kontroller af de 3 lovkraevede funktioner; compliance, risikostyring og aktuar. Ngglefunktio-
nerne kontrollerer samt vurderer overholdelse og implementering af henholdsvis love og standarder, vaesentlige risici,
som kan ramme GF Forsikring, hensattelser og forpligtelser.

3. Intern audit og intern revision

| 3. forsvarslinje vurderer og konkluderer den Interne Auditfunktion, hvorvidt GF Forsikrings interne kontrolsystem er
hensigtsmaessigt, effektivt og betryggende. Intern revision reviderer i overensstemmelse med god revisorskik og i hen-
hold til indgaet aftale mellem den eksterne revision og revisionschefen.

Kontroller i GF Forsikring
Kontroller skal forefindes pa alle niveauer i organisationen, og generelt skal fglgende vaere geeldende:

o omfanget af kontroller er tilstraekkeligt i forhold til risikobilledet

e der udfgres alene kontroller som er veerdiskabende

e der er hierarkisk godkendelsesprocedure i forhold til kontrollernes betydning og risikoniveau

e personer bemyndiget til at udfgre kontroller er kompetente

e personer som udfgrer kontroller, er ikke kontrollanter pa egne sager (adskillelse af funktioner)

o der fglges op pa kontrolresultater

e Personer, som er udfgrende pa kontroller, er bevidste om deres ansvar og opgaver i det interne kontrolsystem

Compliancefunktionen
Compliancefunktionen kontrollerer og vurderer, om anvendte metoder og procedurer er egnede til at opdage og mind-

ske risikoen for manglende overholdelse af den finansielle lovgivning, markedsstandarder samt interne regelszt, her-
under om de anvendte metoder, procedurer og foranstaltninger, der traeffes for at afhjzelpe mangler, er effektive.

Compliancefunktionen radgiver direktion og bestyrelse om overholdelsen af den finansielle lovgivning, som er geeldende
for GF Forsikring, vurderer potentielle konsekvenser, som lovandringer kan fa for GF Forsikring, samt identificerer og
vurderer compliancerisici for manglende overholdelse af den finansielle lovgivning, markedsstandarder eller interne
regelsaet.
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Compliancefunktionens hovedfokus er at sikre et effektivt internt kontrolmiljg ved at:
e Identificere, overvage og rapportere om compliancerisici

e  Bista bestyrelse og direktion med compliancevurderinger af stgrre aktiviteter, projekter, investeringer og stra-
tegiske beslutninger

e  Pase at der sker korrekt og rettidig implementering af ny lovgivning
o  Sikre arlig ajourfgring af politikker og retningslinjer samt sikre at disse lever op til geeldende lovgivning

Compliancefunktionens fokusomrader fastlaegges i en arlig complianceplan, som beskriver planlagte aktiviteter og tager
udgangspunkt i alle relevante omrader samt GF Forsikrings eksponering mod compliancerisici. Complianceplanen fore-
legges arligt for bestyrelsen sammen med den arlige compliancerapportering. Til at sikre fyldestggrende kontrol af
procedurer og metoder samt rapportering pa de udvalgte omrader involveres relevante ledere og medarbejdere fra de
respektive afdelinger.

B.5 Intern auditfunktion

Revisionschefen, der er udpeget af bestyrelsen i GF Forsikring a/s, er ligeledes af bestyrelsen udpeget som nggleperson
og ansvarlig for den interne auditfunktion. Den ansvarlige for intern audit rapporterer den udfgrte revision herunder
henstillinger og opfglgning pa tidligere anbefalinger til revisionsudvalget fire gange arligt. Intern audit og intern revision
rapporterer derudover til bestyrelsen ved afgivelse af to revisionsprotokollater i Igbet af aret samt et arsprotokollat i
forbindelse med aflaeggelsen af arsregnskabet. | arsprotokollatet opsummeres eventuelle bemaerkninger afgivet overfor
direktionen.

Intern audits arbejde tilrettelaegges, under hensyn til vaesentlighed og risiko i et arshjul, og gennemfgres efter et rota-
tionsprincip. Selskabets forretningsplan, de gvrige ngglefunktioners udfgrte arbejde og deltagelse som observatgr i en-
kelte styregrupper er vaesentlige bidrag til afklaring af hvilke revisioner der udfgres. Intern audits planleegning forelaeg-
ges revisionsudvalg og bestyrelse og revurderes og tilpasses Igbende i takt med selskabets risikobillede aendrer sig.
Forud for udfgrelsen af revisionsopgaver foretages en vurdering af, om intern revision har de ngdvendige kompetencer
til at udfgre revisionen, eller om der skal indhentes eksterne kompetencer. Derudover vurderes det, om der er forhold,
som pavirker intern revisions uafhaengighed eller objektivitet, og i givet fald hvordan dette undgas.

Den interne revisionschef bliver arligt evalueret af revisionsudvalget samt den eksterne revision. Evalueringen bliver
rapporteret til bestyrelsen.

Intern audit vurderer og konkluderer pa, hvorvidt GF Forsikrings interne kontrolsystem, herunder compliancefunktio-
nen, risikostyringsfunktionen, aktuarfunktionen og eventuelt andre kontrolfunktioner og andre dele af ledelsen og sty-
ringer er hensigtsmaessigt, effektiv og betryggende.

Med henblik pa at sikre intern audits uafhangighed og objektivitet kan ngglepersonen alene ansattes og afskediges af
bestyrelsen, til hvem ngglepersonen refererer. Ngglepersonen skal derfor ligeledes leve op til Finanstilsynets krav om
egnethed og haderlighed samt en raekke yderligere krav, som blandt andet spekulationsforbud, sikring mod interesse-
konflikter og specifikke krav til uddannelse og kompetencer.

Det er endvidere et krav, at revisionsopgaverne ikke indebaerer, at den interne auditfunktion kommer i en situation,
hvor denne erklzerer sig, konkluderer eller oplyser om forhold eller dokumenter, som den interne auditfunktion eller
ansatte i den interne revision eller konsulenter, som den interne auditfunktion anvender, har udarbejdet grundlaget
for. Disse og en raekke yderligere krav er fastsat i den af bestyrelsen godkendte funktionsbeskrivelse for ngglefunktio-
nen.
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B.6 Aktuarfunktion

Aktuarfunktionen er en uafhangig enhed i GF Forsikring. Aktuarfunktionen rapporterer pa fast basis, direkte til direkti-
onen bade gennem den kvartalsvise rapport og ved en-til-en mgder med selskabets administrerende direktgr. Aktuar-
funktionen rapporterer ogsa direkte til bestyrelsen ved kvartalsvise gennemgange af aktuarfunktionens arbejde.

For at sikre aktuarfunktionens uafhaengighed og objektivitet kan ngglepersonen ikke afskediges uden forudgaende ac-
cept af bestyrelse. Ngglepersonen lever op til Finanstilsynets krav om egnethed og haederlighed.

Aktuarfunktionen koordinerer beregningen af forsikringsmaessige hensattelser og sikrer at metoder, underliggende
modeller og antagelser, der anvendes og laegges til grund ved opggrelsen af forsikringsmaessige hensaettelser, er be-
tryggende. Derudover udtaler Aktuarfunktionen sig om de punkter, der star beskrevet i de relevante lovtekster. Det
drejer sig blandt andet om udtalelser om hvorvidt genforsikringsprogrammet er betryggende, og udtalelse om den over-
ordnede tegningspolitik.

B.7 Outsourcing

GF Forsikring outsourcer funktioner og aktiviteter, nar det vurderes strategisk fordelagtigt og/eller det ud fra et gkono-
misk-, kvalitets- eller ressourcemaessigt perspektiv er mest hensigtsmaessigt. Nar der outsources skal, der traeffes for-
anstaltninger, som sikrer, at opgaven udfgres betryggende, herunder at GF Forsikring fortsat har den forngdne kontrol
med den outsourcede funktion eller aktivitet.

Outsourcing af kritisk eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter skal ifglge politik for outsourcing besluttes
af bestyrelsen. Det er besluttet at outsource fglgende kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller aktiviteter:

e Investeringsportefgljepleje.

o Opgaverne handteres primaert i Danmark (enkelte handteres i UK og US).
e  Forsikringsformidling pa salgsomradet.

o Opgaverne handteres i Danmark.
o Skadebehandling vedr. rejse.

o Opgaverne handteres i Danmark.

Bestyrelsen anser i udgangspunktet en outsourcet operationel funktion eller aktivitet som kritisk eller vigtig, hvis GF er
afhaengig af disse leverandgrers praestationer for at opretholde sin egen drift og/eller servicere sine medlemmer. Der
tages ved vurderingen bl.a. hensyn til den potentielle afhangighed af leverandgren herunder om aktiviteten hurtigt og
ubesveeret kan hjemtages igen og/eller udskiftes med anden leverandgr. Ligeledes tages ogsa hensyn til resultatet af
den risikovurdering, som GF Forsikring har foretaget fgr beslutning om outsourcing.

Derudover gelder fglgende principper for, hvornar outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle funktioner eller
aktiviteter aldrig ma finde sted:

a) Hvis det medfgrer en vaesentlig forringelse af kvaliteten af ledelsen og styringen i GF Forsikring

b) Hvis det medfgrer en uretmaessig forggelse af den ikke-finansielle risikoprofil

c) Huvis det forringer tilsynsmyndighedernes mulighed for at kontrollere, at GF Forsikring overholder sine forplig-
telser

d) Huvis det er til hinder for, at GF Forsikring til stadighed kan tilbyde forsikringstagerne en tilfredsstillende service

Bestyrelsen baserer sin beslutning om outsourcing af kritiske eller vigtige funktioner eller aktiviteter pa forudgaende
undersggelser af leverandgrens forhold (due diligence), risikovurderinger, de generelle vilkar for outsourcingkontrakten
og beredskabsplanerne.
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GF Forsikring skal i god tid underrette Finanstilsynet om en forestaende outsourcing af kritiske eller vigtige operationelle
funktioner eller aktiviteter. GF Forsikring skal tillige underrette Finanstilsynet om vaesentlige forandringer for allerede
outsourcede funktioner eller aktiviteter.

Direktionen rapporterer som minimum én gang arligt omkring de kritiske eller vigtige outsourcede aktiviteter til besty-
relsen. Derudover rapporterer direktionen hvert kvartal skriftligt til revisionsudvalget.

Rapporteringen skal afspejle outsourcingens betydning og den risiko, som outsourcingen medfgrer for GF Forsikring og
skal indeholde daekkende information om, hvorvidt opgaven er udfgrt korrekt i henhold til outsourcingkontrakten og i
overensstemmelse med gaeldende lovgivning

B.8 Andre oplysninger

GF Forsikring anvender IKT-tredjepartsudbydere til at understgtte driften af forretningskritiske og administrative pro-
cesser. GF Forsikring fgrer et register over IKT-tredjepartsudbydere i henhold til DORA, som indsendes arligt til Finans-
tilsynet.

GF Forsikring har vedtaget en politik, der fastleegger rammerne for identifikation, klassifikation, risikovurdering og lg-
bende overvagning af IKT-tredjeparter. Politikken understgtter, at styringen sker i overensstemmelse med kravene i
DORA.

Det ovenfor beskrevne ledelses- og kontrolsystem vurderes at vzere fyldestggrende i forhold til de aktiviteter, GF For-
sikring har. GF Forsikring driver skadesforsikringsvirksomhed, hovedsageligt med sma enkeltrisici. Derudover forvalter
GF Forsikring en investeringsportefglje, hvoraf langt hovedparten af investeringerne er outsourcet til eksterne kapital-
forvaltere.

Det vurderes derfor, at ledelsessystemet er fyldestggrende i forhold til omfanget, arten og kompleksiteten af de risici,
der er forbundet med GF Forsikrings virksomhed.

Der er ikke andre vaesentlige oplysninger om GF Forsikrings ledelsessystem.
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C. RISIKOPROFIL
C.1 Forsikringsrisici

C.1.1 Eksponering

GF Forsikring er et medlemsejet aktieselskab, hvor medlemmerne er organiseret igennem lokale forsikringsklubber og
partnerskaber. GF Forsikring modtager preemier fra sine medlemmer og giver forsikringsbeskyttelse til gengzeld. Forsik-
ringsrisiko opstar, nar forsikringspraamierne ikke er tilstraekkelige til at deekke skadeserstatninger og andre omkostnin-
ger forbundet med forsikringsforretningen. Medlemmerne modtager overskudsdeling i form af en rabat pa praemien.
Privatforretningen udggr den langt overvejende del af forretningen. Erhvervssegmentet er under opbygning og bestar
for hovedparten af mindre virksomheder med fa ansatte.

For GF Forsikring a/s relaterer de vaesentligste forsikringsrisici sig til:

- Praemierisiko
- Hensattelsesrisiko

- Katastroferisiko og kumulrisiko

Praemierisiko
Praemierisiko er risikoen for, at reelle krav mod GF Forsikring i indevaerende ar udvikler sig negativt i forhold til forven-

tede erstatningsprocenter. Praemierisikoen kan drives af underliggende risikofaktorer og ikke erkendte skred i portefgl-
jesammensaetningen. GF Forsikring har i mange ar arbejdet med mikrotarifering og derigennem reduceret risikoen for
antiselektion. Tegningspolitikken og tariferingen sikrer dermed, at der som udgangspunkt opkraeves den korrekte prae-
mie pa risikoen, men uforudsete udviklinger sdsom generel prisinflation, voldsomt vejr, stigende indbrudsfrekvens, gget
efterspgrgsel pa handvaerkere mv. indebzerer en risiko for at den opkraevede praemie viser sig utilstraekkelig til at dekke
udgifterne. Oplever GF Forsikring et seaerligt uheldigt ar kan overskudsdelingen reduceres det efterfglgende ar. Over-
skudsdelingen kan pa den made om end med forsinkelse fungere som en stgdpude for praamierisikoen.

Henszaettelsesrisiko
GF Forsikring hensaetter til skader, der er indtruffet pa opggrelsestidspunktet, men som endnu ikke er endeligt opgjort,

herunder til skader, som er sket, men endnu ikke indberettet til selskabet (IBNR). Hvis erstatningsreserverne over tid
viser sig utilstraekkelige pa grund af uventede a&ndringer eller udviklinger, vil der opsta et aflgbstab. Hensaettelsesrisiko
er derfor risikoen for at de afsatte hensaettelser er utilstraekkelige fx ved at skadesfrekvensen eller gennemsnitlige ska-
debelgb viser sig hgjere end oprindeligt forventet.

Tiden fra en skade anlaegges til den er endeligt opgjort og udbetalt til skadelidte er meget forskellig afhaengigt af hvilket
produkt og hvilken form for skade, der er tale om. Typisk vil skader der involverer personskade eller ansvarspadragelse
have et lengere forlgb, da det kan tage lang tid at fa klarhed over skadesomfanget. Der vil derfor veere stor usikkerhed
forbundet med afsaettelse af disse reserver. Pa tilstraekkeligt store portefgljer vil diversifikation mellem skadeforlgbene
dog sikre at hensaettelsen i gennemsnit bliver rigtig, men uforudsete udviklinger sdasom prisinflation kan systematisk
pavirke udgiftsniveauet og vil dermed drive en henszaettelsesrisiko. Lovaendringer og domme kan ogsa bevirke at sager
ma genabnes eller revurderes. De langhalede brancher er primeert autoansvar og ulykke. GF tegner ogsa arbejdsskade,
men portefgljen har endnu ikke en stgrrelse, hvor henszettelsesrisikoen er vaesentlig i det samlede billede.

Grundlaeggende bygger hensaettelsesmodellerne i GF pa en antagelse om, at skadeperioder vil udvikle sig efter samme
megnster, og at tidligere erfaringer dermed kan laegges til grund for en vurdering af det udestdaende skadebelgb pa nyere
skadekvartaler. £ndringer i fx skademiks, portefglje og sagsbehandling vil dermed kunne indebzere en henszettelsesri-
siko. For at tage hgjde for scenarier, som ikke er set i data, men dog med en vis sandsynlighed ma kunne forventes at
pavirke hensattelsesforlgbet inkluderes i erstatningshensattelserne et model- og datatilleg.
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Katastroferisiko og kumulrisiko
Katastroferisiko er risikoen for ekstraordinsere omkostninger afledt af naturkatastrofer eller menneskeskabte katastro-

fer. | Danmark udggres katastroferisikoen primaert af storm og skybrud. Med klimaforandringerne ses gjensynligt en
tendens til voldsommere vejr og et anderledes mgnster i forhold til nedbgr. Der er de senere ar i Danmark arbejdet pa
at reducere skadeomfanget i forbindelse med skybrud og laengere perioder med meget regn.

| de seneste ar er desuden set flere tilfelde af stormflod, hvor kystnaere boligomrader bliver oversvgmmet. Det daekkes
dog gennem den offentlige stormflodsordning. Prissaetningen vil pa vejrligseksponerede produkter afspejle vejrligsrisi-
koen enten direkte eller som udgiften til at afdaekke risikoen via genforsikring. Stormrisikoen vurderes i GF Forsikring
med udgangspunkt i egne data ved brug af RMS modellen og Solvens Il standardmodellen.

Kumulrisiko er risikoen for flere samtidige skader hgrende til samme begivenhed. Det kan fx veere stgrre brande i bebo-
elseskomplekser, hvor flere lejligheder er bergrt. Blandt andet branden i en beboelsesejendom i Vanlgse i 2022 har
veeret medvirkende til, at der de seneste ar har vaeret stort fokus pa at fa tjekket og sikret ejendomme i forhold risikoen
for brandspredning.

C.1.2 Risikomaling

Henszettelses- og praamierisikoen vurderes ved anvendelse af Solvens Il standardmodellens risikoparametre, der bruges
til at beregne Value-at-Risk (den kapital GF Forsikring skal holde for at imgdega usikkerheden pa praemie- og erstat-
ningshensattelserne).

Udvikling

GF Forsikrings forsikringsrisiko fremgar af tabellen herunder. En gget portefglje har medvirket til en stigning i sundheds-
forsikring. Sundhedsforsikringsrisikoen er steget med 18,4% fra 2024 til 2025. Skadesforsikringsrisikoen er faldet med
1,6% fra 2024 til 2025.

Forsikringsrisiko

Belgb i 1.000 kr. 2025 2024 Udvikling
Sundhedsforsikringsrisiko 470.978 397.854 18,4%
Skadesforsikringsrisiko 883.350 897.350 -1,6%

Tabel 3: Forsikringsrisiko malt ved standardmodellen fordelt pG sundhedsforsikringsrisiko og skadesforsikringsrisiko.

Katastroferisiko vurderes ved hjalp Solvens Il standardmodellen. Derudover bruges modelbaserede beregninger, som
tager udgangspunkt i den geografiske placering af forsikringsstederne og de forsikringssummer, GF Forsikring har tegnet
pa de forskellige forsikringstyper

C.1.3 Risikokoncentration

GF Forsikring har en bred fordeling af preemier pa portefgljen pa hovedprodukterne: motorforsikring, ejendomsforsik-
ring (hus- og indboforsikring) og sundhedsforsikring (ulykkesforsikring). Dette sikrer god spredning og balance i GF For-
sikrings bruttopraemier.

Erhvervsforretningen er endnu ikke sa stor, men vil pa sigt ogsa bidrage med en vis diversifikation i risikoprofilen.

GF Forsikring saelger forsikringer i hele Danmark, og der er en god geografisk spredning pa medlemmerne. GF Forsikring
er dog eksponeret over for risikokoncentrationer relateret til deekningsberettigede begivenheder. Disse inkluderer vejr-
ligsbegivenheder sasom storm, oversvgmmelse og skybrud samt ikke-vejrlig begivenheder sasom en ulykke med stor
koncentration af GF Forsikrings medlemmer.

De vaesentligste risici er relateret til vejrlig, saerligt storm og skybrud.
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C.1.4 Risikoreduktion

Praemierisiko styres primaert ved hjzlp af politik og retningslinjer for forsikringsmaessige risici og implementeres i GF
Forsikring gennem forretningsgange, tegningsregler og systemkontroller. Risikoen reduceres yderligere ved kgb af gen-
forsikring.

Aktuarfunktionen gennemgar hvert kvartal niveauet for de samlede reserver for at vurdere om disse er tilstraekkelige.
Rapporten om erstatningshenszttelserne gennemgas med direktionen, Risikostyring og @konomi. Bestyrelsen bliver
ligeledes forelagt rapporten.

GF Forsikring benytter genforsikring til risikoreduktion af katastrofeskader samt store enkeltrisici. Derudover kgbes der
pa udvalgte enkeltrisici fakultativ deekning. Det vil sige, at GF Forsikring er daekket af genforsikring, nar de samlede
omkostninger til en enkelt haendelse overstiger et selvbehold (selvrisiko). Daekningen er begranset af et maksimum
belgb pa de fleste programmer. Spill-over-risikoen vurderes at veere minimal, idet effekten ikke materialiserer sig vae-
sentligt i Solvens Il scenarierne.

Reassuranceprogrammet daekker alle GF Forsikrings vaesentligste forsikringsrisici.

Reassuranceprogrammet er etableret med ret til mindst én genindsaettelse af daekningen efter den fgrste haendelse. Pa
katastrofekontrakten svarer genindsaettelsespraemien til det oprindelige praemiebelgb.

Behovet for reassurancedaekning vurderes arligt i forbindelse med fornyelsen og genforhandlingen af programmet. |
den forbindelse opggres omkostningerne til storskader og det vurderes, om grundlaget for valget af daekning er tilfreds-
stillende.

C.1.5 Likviditetsrisiko

GF Forsikring modtager altid forsikringspraemien forud. Alle privatforsikringer er tegnet for et ar. Erhvervsforsikringer
kan tegnes op til 5 ar. Forventet fortjeneste indeholdt i fremtidige praemier er per 31. december 2025 pa 39,8 mio. kr.

C.1.6 Risikofglsomhed

Se afsnit C.7 for information om stresstest og felsomhedsanalyser for alle typer af risici.

C.1.7 Andre oplysninger

Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om GF Forsikrings forsikringsrisiko.
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C.2 Markedsrisici

Som en del af forsikringsdriften opkraeves praemier fra medlemmer, som investeres i forskellige aktivklasser. Dette un-
derstgtter erstatningsudbetalinger.

C.2.1 Eksponering

Markedsrisiko defineres som risikoen for tab i den samlede investeringsportefglje som fglge af andringer i finansmar-
kederne forarsaget af aendringer i markedspriser eller renter. Til markedsrisiko hgrer

e Renterisiko

e Kreditspaendsrisiko
e Aktierisiko

e Ejendomsrisiko

e  Valutarisiko

Renterisiko
Risikoen defineres som risikoen for tab som fglge af aendringer i prisen pa rentebaerende fordringer.

Kreditspaendsrisiko
Risikoen defineres som risikoen for kursfald som fglge af forringelse af en obligationsudsteders kreditvaerdighed.

Spandrisiko fglger med investeringen i obligationer, og gennem retningslinjer for investeringsomradet styres risikoen
indirekte af begraensninger pa koncentrationsrisiko gennem rammer og krav til ratingklasser.

Aktierisiko
Risikoen defineres som risikoen for tab som fglge af negativ udvikling i kursen pa aktier.

Ejendomsrisiko
Risiko defineres som risikoen for tab som fglge af nedskrivning af domicilejendommen og gvrig investeringsejendom.

Valutarisiko
Risikoen defineres som risikoen for tab som fglge af negativ udvikling i kursen pa valutaer, som GF Forsikring har uaf-

dakkede udenlandske investeringer i.

C.2.2 Risikomaling

Den samlede markedsrisiko kvantificeres som Value-at-Risk over en 12 mdr. horisont med 95% sikkerhed inkl. diversifi-
kation beregnet via statistiske metoder, dog undtaget koncernens domicilejendom og sommerhus®. Spaend-, koncen-
trations-, likviditets-, afviklings- og modpartsrisiko medtages ikke i den samlede risiko, da GF Forsikring ikke kan male
dem pa sammenlignelig vis. Disse risici styres derfor separat.

Til opgoerelse af den daglige renterisiko, aktierisiko og ejendomsrisiko anvendes Value-at-Risk pa baggrund af de daglige
historiske priser pa den faktiske beholdning. Value-at-Risk beregningen medregner bade papirkursrisikoen pa aktiverne
og kursrisikoen pa valutaen. Styring af valutarisiko sker under hensyntagen til fastsatte rammer, hvor uafdeekkede ek-
sponeringer i fremmed valuta (ekskl. EUR) ikke ma overstige 25% af markedsveerdien af den frie investeringsportefglje.

Afviklingsrisiko skal minimeres og medregnes til 0 i risikoopggrelsen. Danske vaerdipapirer cleares gennem VP. For uden-
landske vaerdipapirer og danske veerdipapirer, der ikke cleares gennem VP, skal clearing ske gennem en tilsvarende,

1 GF Forsikrings sommerhus blev solgt i Igbet af 2025, mens domicilejendommen er solgt primo 2026.
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autoriseret clearingcentral. Portefgljeforvaltere kan ikke handle uden om clearing-centraler. Hvis GF Forsikring selv ind-
gar handler uden om clearingcentraler, kan det kun ske med banker, der er rated bedre end A hos et udpeget ECAI, fx
S&P eller Moody’s, samt inden for en belgbsgraense pa 50 mio. kr. i aben position.

Bestyrelsen har desuden udarbejdet retningslinjer for likviditets-, kredit-, modparts- og koncentrationsrisiko. Her an-
vendes simplere risikomalinger pa basis af belgbsstgrrelser og relative greenser i forhold til den angivne portefglje, her-
under afdaekningsportefgljen og den frie investeringsportefglje.

Hver maned modtager bestyrelsen rapportering om afkast og overholdelse af risikorammerne. Overholdelse af ram-
merne fra hhv. politik og retningslinjer kontrolleres dagligt af investeringsafdelingen under opretholdelse af funktions-
adskillelse.

Rammerne for risikopatagelsen pa investeringsomradet er formuleret dels som en overordnet ramme pa 25% af GF
Forsikrings senest opgjorte kapitalgrundlag (kvartalsvist), og dels som specifikke rammer pa de enkelte investeringsak-
tiver.

Udvikling

Markedsrisikoen opgjort ved standardmodellen i solvens Il er steget med 16,2% fra 2024 til 2025. Stigningen skyldes
hovedsageligt en stgrre investeringsportefglje.

Markedsrisiko

Belgb i 1.000 kr. 2025 2024 Udvikling

Markedsrisiko 927.228  797.785 16,2%
Tabel 4: Markedsrisiko mdlt ved standardmodellen.

C.2.3 Risikokoncentration

Risikokoncentrationen pa markedsrisici overvages og males yderligere gennem standardmodellen til solvensberegning,
som identificerer de veerdipapirer, hvis veerdi overstiger fastlagte andele af den samlede investeringsportefglje. Alle GF
Forsikrings vaerdipapirer, herunder ogsa dem, der ligger i investeringsforeninger, er gennemlyste. Derfor kender GF
Forsikring alle detaljer pa alle veerdipapirerne i beholdningen.

GF Forsikring har en stor spredning i veerdipapirportefgljen. GF Forsikring har en minimal koncentrationsrisiko i solvens
Il modellen.

C.2.4 Risikoreduktion

GF Forsikring anvender afledte finansielle instrumenter til at afdaekke markedsrisiko. Det fglger af Politik for investe-
ringsomradet, at GF Forsikring kun gnsker begraenset valutarisiko, og da GF Forsikring har udenlandske aktiver for om-
kring 2,5 mia. kr., har GF Forsikring en omfattende aktivitet med afdaekning af valutarisiko. Risikoen afdaekkes med
valutaterminsforretninger.

Markedsrisici styres blandt andet indirekte via rammer, som er aftalt i outsourcing kontrakterne med kapitalforvalterne.

C.2.5 Risikofglsomhed

Se afsnit C.7 for information om stresstest og falsomhedsanalyser for alle typer af risici.
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C.2.6 Prudent Person

| politik for investeringsomradet har bestyrelsen fastslaet, at investeringsaktiviteterne skal fglge prudent person-prin-
cippet, saledes GF Forsikring kan identificere, male, overvage, forvalte, kontrollere og rapportere de risici, som GF For-
sikring patager sig ved investeringerne.

De konkrete investeringsvalg sker hos 6 portefgljeforvaltere, som GF har indgaet samlet 9 forvaltningsaftaler med. Hver
forvalter investerer indenfor ngje beskrevne mandater, som tilsammen overholder de rammer, bestyrelsen har beslut-
tet. Forvaltningsaftalerne overholder Solvens llI-forordningen artikel 274 og lov om forsikringsvirksomhed § 134.

Hele investeringsportefgljen er fuldt gennemlyst, og hvert investeringsaktiv kan derfor identificeres, males, kontrolleres
og rapporteres fuldt ud.

Som det fremgar, har GF Forsikring stort set ikke nogen komplekse finansielle aktiver, og afledte finansielle instrumenter
anvendes kun til risikoafdaekning, jf. Politik for investeringsomradet.

Risikoen pa GF Forsikrings samlede investeringsbeholdning, malt ved et 95% konfidensniveau over en 12 mdr. horisont,
ma maksimalt udggre 25% af kapitalgrundlaget. Pr. 31. december 2025 svarede dette til en greense pa 875,1 mio. kr.,
mens risikoen var opgjort til 183,8 mio. kr.

C.2.7 Andre oplysninger

Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om GF Forsikrings markedsrisiko.
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C.3 Kreditrisici

Kredit- og modpartsrisiko er defineret som risikoen for at lide et tab som fglge af, at modparten ikke kan opfylde sine
betalingsforpligtelser.

C.3.1 Risikoeksponering
GF Forsikring har kreditrisiko pa tre vaesentlige omrader:

e Kreditinstitutter (indlan + urealiserede gevinster pa afledte finansielle instrumenter)
e Medlemmer (preemiebetaling)
e Reassurandgrer (genforsikring)

Kreditrisiko males ved eksponeringens stgrrelse. Visse modparter, herunder iszer kreditinstitutter og reassurandgrer,
har ofte en rating fra et kreditvurderingsbureau, som GF Forsikring bruger til at sikre en tilfredsstillende, lav risiko ved
at stille mindstekrav til ratingen.

Den almindelige drift af GF Forsikring ngdvendigggr en likvid beholdning i form af indlan eller traekningsrettigheder til
den Igbende erstatningsudbetaling med videre. Pa de tidspunkter, hvor indbetalingerne fra policefornyelserne sker, og
hvor pengene endnu ikke er placeret i veerdipapirer, har GF Forsikring stgrre indlan. Derfor er der i retningslinjer for
investeringsomradet fastsat rammer og regler for spredningen af indlan og maksimale eksponeringer i kreditinstitutter
og krav til disses rating.

Tilgodehavende hos forsikringstagere og andre forsikringsvirksomheder repraesenterer ogsa en kreditrisiko for GF For-
sikring. Det er en naturlig del af forretningen. Opkraevnings- og rykkerprocedurer fglger normal praksis for forsikrings-
selskaber.

Tilgodehavende fra genforsikring udg@r ogsa periodevis en vaesentlig del af GF Forsikrings tilgodehavender, dels som en
andel af henszettelserne og dels som aktuelle tilgodehavender.

Tabel 5 viser eksponeringen mod forskellige parter per 31/12-2025

Krediteksponering (1.000 kr.) 2025 2024

% af balancen . % af balancen
Indlan i kreditinstitutter 78.437 1,0 62.447 0,9
Reassuranceandel af hensattelser 30.854 0,4 38.867 0,5
Tilgodehavende hos forsikringstagere 783.726 9,7 644.925 9,1
- heraf over tre mdr. restance 19.210 0,2 17.163 0,2
Tilgodehavende hos forsikringsvirksomheder 25.177 0,3 7.998 0,1

Tabel 5: Krediteksponering

C.3.2 Risikomaling

Til at male kredit- og modpartsrisikoen anvendes solvens |l standardmodellen. Ved udgangen af 2025 var den beregnede
kredit- og modpartsrisiko i GF Forsikring 38,0 mio. kr. fgr diversifikation.

Udvikling
Modpartsrisikoen er steget med 12% fra 2024 til 2025.
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Modpartsrisiko

Belgb i 1.000 kr. 2025 2024 Udvikling

Modpartsrisiko 38.019 33.939 12,0%
Tabel 6: Modpartsrisiko malt ved standardmodellen.

Kredit- og modpartsrisikoen males og overvages desuden i form af daglig overvagning af indestaende i alle GF Forsikrings
pengeinstitutter.

C.3.3 Risikokoncentration

GF Forsikrings bestyrelse har i politik for forsikringsmaessige risici, politik for investeringsomradet og retningslinjer for
investeringsomradet stillet krav til, hvordan risikoen pa GF Forsikrings modparter skal spredes. Det galder reassuran-
dgrer og kreditinstitutter.

GF Forsikrings genforsikringsprogram fordeles pa et stgrre antal reassurandgrer, for at undga opbygningen af en risiko-
koncentration pa genforsikringsomradet.

Som naevnt ovenfor har bestyrelsen ligeledes udstukket rammer for hhv. det maksimale indlan pr. kreditinstitut og mak-
simal eksponering pr. udsteder og selskab afhangig af rating.

C.3.4 Risikoreduktion

GF Forsikrings bestyrelse har i politik for forsikringsmaessige risici, politik for investeringsomradet og retningslinjer for
investeringsomradet stillet krav til, hvordan risikoen pa GF Forsikrings modparter skal spredes. Det gaelder reassuran-
dgrer, pengeinstitutter, kreditinstitutter og aktieselskaber.

Risikoreduktionen vedr. kredit- og modpartsrisiko foregar primaert ved at stille krav til modparternes rating og ved at
begraense risikokoncentrationen.

| det aktuelle reassuranceprogram benytter GF Forsikring 27 forskellige genforsikringsselskaber, som hver bidrager med
en andel af den daekning, GF Forsikring har. Bestyrelsen har i retningslinjer for forsikringsmaessige risici sat et krav til
genforsikringsselskabernes rating pa mindst A minus (A-).

Bestyrelsen har ligeledes udstukket rammer for det maksimale indlan pr. kreditinstitut og maksimal eksponering pr.
udsteder og selskab afhaengig af rating.

GF Forsikring samarbejder med eksterne inkassovirksomheder til styring af debitorportefgljen. Derved sikres en profes-
sionel opfglgning pa og handtering af medlemmernes manglende betaling.

C.3.5 Risikofglsomhed, kreditrisiko
Se afsnit C.7 for information om stresstest og fglsomhedsanalyser for alle typer af risici.
C.3.6 Andre vaesentlige oplysninger, kreditrisiko

Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om GF Forsikrings kreditrisiko.
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C.4 Likviditetsrisici

Likviditetsrisiko defineres som risikoen for, at der ikke er tilstraekkeligt likviditetsberedskab til at overholde selskabets
betalingsforpligtelser, bl.a. som fglge af tidsmaessige forskelle mellem indgdende og udgdende pengestrgmme.

C.4.1 Risikoeksponering

GF Forsikring har et tilfredsstillende likviditetsberedskab i form af kontante indlan, reporammer eller treekningsrettighe-
der. Rammerne for likviditetsberedskabet er fastsat i retningslinjer for investeringsomradet.

Forsikringstagernes betalingsvilkar har stor betydning for GF Forsikrings lave likviditetsrisiko, da alle forsikringer betales
forud.

GF Forsikring anvender desuden repo- og reverse kontrakter til styring af likviditeten og til optimering af afkastet pa den
samlede beholdning.

Den vaesentligste likviditetsrisiko for GF Forsikring opstar ved stgrre vejrligsskader, hvis der samtidig er likviditetsmaes-
sige stramninger, fx pa grund af usikkerhed pa de finansielle markeder. | GF Forsikrings retningslinjer for investerings-
omradet vedr. likviditetsstyring er der taget forholdsregler for dette, jf. ovenfor og denne risiko anses derfor som vae-
rende meget lille.

GF Forsikring har mulighed for at hente Igbende daekning for skader, der er daekket af reassurancekontrakter, selv om
skaderne ikke endeligt er opgjort.

| retningslinjer for investeringsomradet har bestyrelsen stillet krav til GF Forsikrings likviditetsberedskab, som imgdegar
likviditetsrisikoen pa forsvarlig vis.

C.4.2 Risikomaling

Likviditetsrisikoen overvages dagligt i investeringsafdelingen. Investeringsafdelingen skeerper fokus pa likviditetsrisi-
koen ved szerligt stort eller lavt likviditetsoverskud eller ved stgrre usikkerhed og udsving pa de finansielle markeder.
Handteringen af likviditetsrisikoen er operationaliseret i en forretningsgang i investeringsafdelingen.

C.4.3 Risikokoncentration

GF Forsikring er opmaerksom pa risikokoncentration ved likviditet, der kan forekomme som fglge af stgrre indestaende
i enkelte pengeinstitutter.

C.4.4 Risikoreduktion

GF Forsikring har fastsat en ramme for indestaende pr. pengeinstitut afhangig af rating samt andel af investeringsakti-
ver, der kan realiseres inden for en kort periode uden stgrre kurstab. Det vurderes arligt af bestyrelsen, hvorvidt disse
rammer skal justeres.
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C.4.5 Likviditetsrisiko

GF Forsikring har pr. 31. december 2025 ikke indgaet aftaleindlan, hvorfor GF Forsikring til enhver tid kan haeve og flytte
indestaende.

C.4.6 Risikofglsomhed

Se afsnit C.7 for information om stresstest og fglsomhedsanalyser for alle typer af risici.

C.4.7 Andre vaesentlige oplysninger, likviditetsrisiko

Der er ikke yderligere veesentlige oplysninger om GF Forsikrings likviditetsrisiko.
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C.5 Operationelle risici

Operationel risiko i GF Forsikring er en underkategori af de ikke-finansielle risici. Ikke-finansielle risici er interne og eks-
terne trusler, der ikke direkte skyldes finansielle markedsudsving, men som kan medfgre betydelige gkonomiske tab,
skade pa omdgmme eller hindre malopfyldelse, herunder uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, sy-
stemmaessige fejl eller risici i forbindelse med outsourcing. | GF Forsikrings risikotaksonomi inddeles de ikke-finansielle
risici i operationelle risici, It-risici, data risici, regulatoriske risici, tredjepartsrisici og strategiske risici.

C.5.1 Risikoeksponering

Ikke-finansielle risici identificeres og vurderes Igbende i alle afdelinger, i henhold til bestyrelsens politikker og retnings-
linjer for risikostyring og operationel risikostyring. Risikoniveauet for ikke-finansielle risici bestemmes ud fra deres sand-
synlighed og konsekvens, og vurderes pa den af bestyrelsen fastsatte matrice. For at sikre et retvisende risikobillede
revurderes de ikke-finansielle risici arligt. Heendelser, som kan henfgres til ikke-finansielle risici, registreres i haendelses-
registeret og der rapporteres herfra manedligt og kvartalsvist til direktionen.

Det er GF Forsikrings mal at have et effektivt kontrolmiljg for alle vaesentlige aktiviteter. Dette sikres via procedurer og
forretningsgange, som daekker de forskellige aspekter af GF Forsikrings aktiviteter. Overordnede rammer for ikke-finan-
sielle risiko fastseettes af bestyrelsen i politik og retningslinjer.

C.5.2 Risikomaling

Udvikling
Den operationelle risiko opggres ved hjeelp af solvens Il standardmodellens parametre. Fra 2024 til 2025 steg den ope-
rationelle risiko med 14,1%.

Operationel risiko

Belgb i 1.000 kr. 2025 2024 Udvikling
Operationel risiko 117.987  103.387 14,1%
Tabel 7: Operationel risiko mdlt ved standardmodellen.

GF Forsikring afsaetter kapital til deekning af operationel risiko i henhold til reglerne for opggrelse af solvens-kapitalkra-
vet, det vil sige i forhold til forretningsomfanget. Den afsatte kapital skal kunne daekke de faktiske tab og omkostninger
for operationel risiko med meget stor statistisk sikkerhed (99,5%). For at sikre dette opggres Igbende de tab og omkost-
ninger, der skyldes operationelle haendelser. Der er per 31. december 2025 reserveret 118 mio. kr. til operationel risiko
i kapitalopggrelsen.

C.5.3 Koncentration af risiko

Dette er ikke relevant for operationel risiko.

C.5.4 Risikoreduktion

Ved registreringen og rapporteringen gges organisationens bevidsthed om ikke-finansielle risici, og dette vil have fore-
byggende virkning pa risikoen.
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Der sker Igbende forbedringer af GF Forsikrings procedurer og outsourcing af dele af it-driften bidrager til en reduktion
af GF Forsikrings ikke-finansielle risici. Operationelle haendelser hos leverandgrer, som vedrgrer GF Forsikring, registre-
res ogsa i registeret.

Systemer forbedres Ipbende nar det er pakraevet eller hensigtsmaessigt, sa risikoen for menneskelige fejl reduceres. GF
Forsikring benytter derudover outsourcing nar det vurderes at fremme en sikker og effektiv drift.

C.5.5 Risikofglsomhed

Dette er ikke relevant for operationel risiko.

C.5.6 Andre vaesentlige oplysninger

Der er ikke yderligere vaesentlige oplysninger om GF Forsikrings operationelle risiko.

C.6 Andre vaesentlige risici

GF Forsikring har udarbejdet en udfgrlig risikotaksonomi, som identificerer alle risikotyper, som GF Forsikring er ekspo-
neret overfor. Det vurderes dermed, at ovenstaende er deekkende for GF Forsikrings risikoprofil.

Fysiske- og transitionsklimarisici

Fysiske- og transitionsklimarisici er tvaergaende risici, som pavirker andre risici, bade finansielle og ikke-finansielle risici.
Der er i nogen grad taget hgjde for dette i GF Forsikrings risikotaksonomi, i form af risikotyperne klimarisiko (under
forsikringsrisiko) og ESG/baeredygtighedsrisiko (under strategisk risiko), men fysiske og transitionsklimarisici kan ogsa
ramme fx kreditrisiko eller markedsrisiko og vurderes ogsa at kunne ramme flere risikotyper samtidig.

Alle fremtidige scenarier vedr. klimaforandringer omfatter stgrre fysiske eller overgangsrisici eller en kombination af
begge. Samfundsmaessige tiltag for at opna CO2-neutralitet vil have en positiv pavirkning pa de fysiske risici, men det
skaber betydelige transitionsrisici med potentielle gkonomiske konsekvenser til fglge.

GF Forsikrings risici forbundet klimaforandringer behandles i forbindelse med bestyrelsens vurdering af egen risiko og
solvens.
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C.7 Andre oplysninger

C.7.1 Stresstest og felsomhedsanalyser
GF Forsikring udfgrer tre typer stresstest og fglsomhedsanalyser:

1. Modelstress og fglsomhedsanalyser pa solvensberegningen
2. Reverse stresstest efter Finanstilsynets robustheds- og fglsomhedsanalyser
3. Kritiske scenarier besluttet i forbindelse med bestyrelsens ORSA

Ad 1.
Standardmodellen til solvensberegningen anvender en lang raekke parametre, som er afggrende for det resultat, mo-

dellen beregner. Der er to omrader, hvor modellens antagelser serligt kan udfordres. Det drejer sig om anvendelsen af
linezere og konstante korrelationer mellem risici og anvendelsen af standardmodellens Value-at-Risk risikomal.

For at teste disse antagelser udfgrer GF Forsikring en raekke stresstest pd modellen. Resultatet af disse stresstest er
opsummeret i nedenstaende tabel.

Modelstress og vaerdifaldsscenarier

Belgb i mio. kr. Basis
. 1 2 3 4 5 6 7 8
scenarie
Solvenskapitalkrav ekskl. tillaeg 1.450 1.503 1.639 1.838 1.715 2.172 1.253 1.410 1.307
Kapitalgrundlag 3.500 3.500 3.500 3.500 3.500 3.500 2.869 2.936 2.621
Solvensdzekning (pct.) 241 pEX] 214 190 204 161 229 208 200

0: Udgangssituation for beregning

: 10% forggelse af risikoparametre pa praemie- og hensattelsesrisiko

: 25% forggelse af risikoparametre pa praemie- og hensattelsesrisiko

: 50% forggelse af risikoparametre pa praemie- og hensattelsesrisiko

: Ingen diversifikation mellem markedsrisici (korr.=1)

: Ingen diversifikation mellem forsikrings-, markeds- og modpartsrisiko (korr.=1)
: 50% nedgang i veerdien pa aktier og ejendomme

N o s W N

: 3 procentpoint stigning i renteniveauet med genberegning af aktivernes veerdi

8: 25% nedgang i veerdien pa aktier og ejendomme og 3 procentpoint stigning i renteniveauet

Tabel 8: Modelstress og veerdifaldsscenarier.

Konklusionen pa stresstesten er, at GF Forsikring i alle scenarier ligger langt over solvenskapitalskravet. Stressscenarie
5 ("Ingen diversifikation”) giver stgrste pavirkning pa solvensdaekningen. Det skyldes en stor stigning i solvenskapital-
kravet. Det noteres, at dette er et meget teoretisk scenarie, da der i praksis altid vil vaere en vis korrelation og dermed
diversifikation. Scenarie 8 er rentestigning kombineret med et fald i vaerdien af aktier og ejendomme pa 25%. Hermed
rammes bade investeringsaktiver samt hensattelserne, og dermed pavirkes bade solvenskapitalkrav og basiskapital.
Det far solvensdaekningen ned pa 200%.

Ad 2.
GF Forsikring indberetter kvartalsvis en raekke stresstests til Finanstilsynet. Testene udfgres primaert som reverse stress-

test. Det vil sige en beregning af, hvor store pavirkninger der skal til, for GF Forsikrings solvensdaekning reduceres til to
kritiske niveauer, nemlig 100 og 125 pct. af solvenskapitalkravet (SCR) og minimumskapitalkravet (MCR).

Tabellen nedenfor viser de indberettede vaerdier for SCR pr. 31. december 2025.
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SCR 125 pct.

SCR 100 pct.

Stress Kapitalgrundiag Solvensdaekning  [Stress Kapitalgrundiag Solvensdaekning

(pct.) (pet.) (pct.) (pct.)
Renterisiko 200 3.360.551.364 231,7 200 3.360.551.364 231,7
IAktierisiko 100 2.444.501.553 220,9 100 2.444.501.553 220,9
Ejendomsrisiko 100 3.469.986.230 240,3 100 3.469.986.230 240,3
Kreditspaend, danske obligationer 47 1.785.679.172 125 56 1.424.663.616 125
Kreditspaend, gvrige statsobligationer 100 3.419.173.528 236,6 100 3.419.173.528 236,6
Kreditspaend, gvrige obligationer 100 2.059.216.226 157,7 100 2.059.216.226 157,7
\Valutaspaendsrisiko, USD 100 3.095.745.303 220,8 100 3.095.745.303 220,8
\Valutaspaendsrisiko, JPY 100 3.459.663.541 239,6 100 3.459.663.541 239,6
\Valutaspaendsrisiko, TWD 100 3.467.122.314 239,9 100 3.467.122.314 239,9
Modpartsrisiko, default stgrste modpart 3.349.222.714 223,5
Katastrofe 3 1.193.721.611 38,6 3 1.193.721.611 38,6

Tabel 9: Resultat af udfarte stresstests.

Testen af renterisiko, aktierisiko, ejendomsrisiko og kreditspaend pa g@vrige statsobligationer viser, at det maksimale
stgd ikke giver veesentlige reduktioner i solvensdaekningen. Selv hvis aktieportefgljen mister hele sin vaerdi, vil solvens-
daekningen veere over 200%.

Beholdningen af danske obligationer kan falde 47% i vaerdi, fgr solvensdaekningen rammer 125 pct., og falde 56% for
solvensdaekningen rammer 100 pct.

Beholdningen af gvrige obligationer (iseer udenlandske virksomhedsobligationer) kan falde 100% i veerdi, f@r solvens-
daekningen rammer 125 pct.

Hvis GF Forsikrings stgrste modpart (Jyske Bank) gar konkurs og mister hele selskabets tilgodehavende, falder solvens-
daekningen til 223%.

GF Forsikring kan, med det nuvaerende reassuranceprogram pa stormkatastrofe (inkl. skybrud) klare to 200-ars storm,
uden at ramme en solvensdaekning pa 125 pct. Kommer der tre storme, kommer solvensdaekningen til at ligge pa 37
pct.

Ad 3.
Stresstest med kritiske scenarier sgger at beregne konsekvenserne af en raekke scenarier, som bestyrelsen har identifi-

ceret som seerligt kritiske for GF Forsikring. Hensigten med disse test er at sammensatte kombinationer af haandelser
og scenarier, som ogsa kan inddrage risici, som ikke indgar direkte i standardmodellen, fx konkurrencemaessige forhold.
Scenarierne tager ofte udgangspunkt i kendte handelser og deres konsekvenser. Resultatet af beregningerne pa de
kritiske scenarier indberettes til Finanstilsynet i ORSA-rapporten.

C.7.2 Andre vasentlige andringer

Der har ikke vaeret andre vaesentlige @&ndringer i rapporteringsperioden

C.7.3 Andre vaesentlige oplysninger

Der er ingen yderligere vaesentlige oplysninger om selskabets risikoprofil.
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D. VARDIANS/ATTELSE TIL SOLVENSFORMAL
D.1 Aktiver

Aktiver indregnes og males i overensstemmelse med Solvens ll-reglernes veerdiansaettelsesprincipper. | de tilfaelde, hvor
en vaerdiansaettelse efter solvensprincipperne ikke anses for hensigtsmaessig eller praktisk gennemfgrlig, anvendes vaer-
dianseettelse i henhold til geeldende regnskabsprincipper. | nedenstdende tabel gennemgas de vaesentlige aktivklasser,

veerdien af aktiverne samt det grundlag og de metoder, der benyttes til solvensformal.

Aktivklasse ‘ Vardi (mio. kr.) | Veerdiansattelse metode
Aktier — noterede Finansielle investeringsaktiver males savel ved fgrste indregning som
1691 efterfglgende til dagsveerdi, pa grundlag af noterede priser pa et aktivt
marked, anerkendte veaerdiansaettelsesmetoder baseret pa markedsin-
formationer.
Aktier — unoterede Unoterede aktier og gvrige kapitalandele males til skgnnet dagsveerdi
med udgangspunkt i virksomhedernes senest foreliggende arsrappor-
4,0 ter. @vrige unoterede vaerdipapirer méles til skgnnet dagsvaerdi med
udgangspunkt i observerbare markedsdata, fx ved sammenligning
med handelspriser for tilsvarende aktiver.
Statsobligationer Bgrsnoterede obligationer males til officiel bgrskurs pa grundlag af no-
87,2 terede priser pa et aktivt marked. Udtrukne obligationer males efter
udtraekningskursen.
Erhvervsobligationer Bgrsnoterede obligationer males til officiel bgrskurs pa grundlag af no-
5.023,9 terede priser pa et aktivt marked. Udtrukne obligationer males efter
udtraekningskursen.
Kollektive investeringsinstitutter Bgrsnoterede investeringsforeningsandele males til officiel bgrskurs
1.625,3 pa grundlag af noterede priser pa et aktivt marked. Udtrukne obligati-
oner males efter udtraekningskursen.
Belgb, der kan tilbagekraeves i Tilgodehavender hos genforsikringsselskaber vedrgrende genforsik-
henhold til genforsikringsaftaler ringsselskabernes andele af erstatningshenszettelser opggres med ud-
fra (1) Skadesforsikring undtagen gangspunkt i indgaede kontrakter. Tilgodehavender hos genforsik-
- ) 30,8 ringsselskaber vedrgrende genforsikringsselskabernes
sygeforsikring og (2) Sygeforsik- . A .
. . o andele af erstatningshensaettelser er diskonteret pa baggrund af ElI-
ring svarende til skadesforsikring OPA offentliggjorte rentekurve uden volatilitetsjustering (VA). Dertil
justeres der for kreditrisiko jf. standardmetoden i solvens II.
Tilgodehavender fra forsikringer Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til
783,7 . . .
og maglere nominel veerdi med fradrag af hensaettelser til forventet tab.

Tabel 10: Overblik over aktivklasser og veerdiansaettelsesmetoder.

D.1.1 Forskelle i vaerdianszettelser til solvensformal og regnskabspraksis

Forskellen mellem solvensbalancen og den regnskabsmaessige balance bestar af forskelle i immaterielle aktiver og mod-
partsrisiko pa genforsikringsaftaler.

Immaterielle aktiver medregnes ikke i solvensbalancen, da der ikke er findes en officiel eller sammenlignelig dagsveerdi.

D.2 Forsikringsmaessige hensaettelser

| regnskabsaret er der foretaget en andring af skgnnet for hensattelsen for hvad der forventes at skulle afholdes til
direkte og indirekte omkostninger i forbindelse med behandlingen af erstatningsforpligtelserne under regnskabspo-
sterne erstatningsudgifter og erstatningshensaettelser. £ndringen er baseret pa en analyse, og giver et mere retvisende
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billede af de gkonomiske forpligtelser i relation til selskabets forventede skadebehandlingsomkostninger. Det zendrede
skan af hensaettelsen pavirker arets resultat og egenkapitalen negativt med 2,0 mio. kr. i regnskabsaret.

Der er ogsa foretaget en andring af skgnnet for diskontering af erstatningshensaettelserne under regnskabsposterne
forrentning og kursregulering af forsikringsmaessige hensaettelser og erstatningshenszettelser. £ndringen er baseret pa
en analyse, og giver et mere retvisende billede af selskabets diskonterede cashflow. Det a&endrede skgn af diskonteringen
pavirker arets resultat og egenkapitalen negativt med 15,7 mio. kr. i regnskabsaret.

| regnskabsaret er der foretaget en andring i skan pa de anvendte cashflow til beregning af risikomagen, som giver et
langsommere aflgb og dermed en hgjere risikomargen. Z£ndringen pavirker arets resultat og egenkapitalen negativt
med 20,2 mio. kr. i regnskabsaret.

Der er i perioden foretaget en aendring i det anvendte skpn vedrgrende opggrelsen af tabsgivende kontrakter. £ndrin-
gen fglger af en gennemgang og opdatering af den underliggende model, saledes at opggrelsen nu foretages pa niveau
for solvensbrancher og inklusive diskontering i overensstemmelse med Solvens ll-principperne. Det sendrede skgn pa-
virker arets resultat og egenkapitalen positivt med 10,3 mio. kr. i regnskabsaret.

D.2.1 Erstatningshensatteler

Erstatningshenszttelser omfatter de belgb, som efter bedste sken mangler at blive udbetalt vedrgrende forsikringsbe-
givenheder, der er indtruffet indtil balancedagen. Erstatningshenszttelserne indeholder endvidere belgb, som efter
bedste skgn ma forventes at skulle afholdes til direkte og indirekte omkostninger i forbindelse med behandlingen af
erstatningsforpligtelserne.

Erstatningshensaettelserne fastsaettes per branche med baggrund i aktuarmaessige metoder i kombination med regn-
skabsmaessige vurderinger. Hensaettelsesanalyserne, der udfgres af aktuarerne, er baseret pa metoderne Chain Ladder
(CL) og Bornhuetter-Ferguson (BHF). Chain Ladder og Bornhuetter-Ferguson er standardmodeller indenfor hensaettel-
sesanalyse, som giver stabile resultater baseret pa simple antagelser. Endvidere anvendes modellen Expected Loss Ra-
tios (ELR).

Chain Ladder modellen antager, at haendelses- og udbetalingsmgnstre for skader gentager sig, saledes at kendte mgn-
stre kan anvendes til at estimere endnu ikke betalte erstatninger. For at fa stabile resultater er det vigtigt, at skadebe-
handlingen er ensartet over tid, sa fortidens mgnstre kan anvendes til at forudsige fremtiden.

BHF-modellen baserer sig pa Chain Ladder beregninger og inddrager en a priori forventet skadeprocent. Modellen tager
derudover udgangspunkt i de realiserede udbetalinger og sagsreserver. BHF-modellen anvendes typisk pa nyere skade-
argange for langhalede (volatile) brancher.

Aktuarerne anvender desuden Expected Loss Ratios (ELR) i tilfeelde, hvor fx forudsaetninger for modellerne ikke er op-
fyldt. Det kan veere i situationer hvor

e handelsesmgnstre ikke kan antages at gentage sig

e der ikke findes haendelsesmgnstre (f.eks. nye produkter)

e der er sket endringer til forretningsgange i skadebehandlingen
e der er utilstraekkelig stabilitet i skadesdata.

Data til beregningerne stammer fra GF Forsikrings egen portefglje, hvor analyseklasserne kan vaere enkeltbrancher. Der
foretages Igbende en vurdering af det historiske udbetalings- og rapporteringsforlgb for at sikre
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modelforudsaetningernes kvalitet. Der foretages ligeledes Ipbende test af hensaettelsernes niveau. GF Forsikrings aktu-
arer foretager en ekspertvurdering af de modelbaserede hensattelser.

| de tilfeelde hvor de modelbaserede henszettelser ikke vurderes at veere tilstreekkelige gges henszettelserne pa bag-
grund af en ekspertvurdering. Erstatningerne indeholder de belgb, som GF Forsikring efter bedste skgn ma forventes at
skulle afholde til direkte og indirekte omkostninger i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelserne. Erstatnings-
hensattelserne er diskonteret pa baggrund af EIOPA’s offentliggjorte rentekurve uden volatilitetsjustering (VA).

D.2.2 Premiehensattelser

Opggrelse af preemiehenszettelser til regnskabsbalancen foregar efter §78 i regnskabsbekendtggrelsen. Det betyder at
preemiehensattelserne opggres for alle forsikringer, hvis risikoperiode er pdbegyndt inden regnskabsperiodens udgang,
og udggr den andel af modtagne og tilgodehavende bruttopraemier, der svarer til den del af risikoperioden, der forlgber
efter balancedagen.

Til solvensformal anvendes bedste skgn for preemiehensaettelser. Disse opggres efter bilag 3 i EIOPA’s Guidelines on the
valuation of technical provisions. Der anvendes et estimat pa forventet combined ratio.

Risikomargen
Risikomargen er det belgb, som GF Forsikring forventeligt vil skulle betale en anden forsikringsvirksomhed for at stille

kapital til radighed for at afvikle GF Forsikrings portefglje. Risikomargen opggres efter metode 2 i EIOPA’s Guidelines on

the valuation of technical provisions.

Forsikring Brand og an-
vedrgrende Arbejdsskade- Motoran-  Anden motor- g . Almindelig an- Retshjzelpsfor- .
. ; _ o _ dre skader pa e o Assistance Total
indkomstsik- forsikring  svarsforsikring  forsikring . svarsforsikring sikring
’ ejendom
ring
Risikomargen 47 6 25 10 48 4 1 4 145
Bedste skgn 1.009 124 510 214 984 89 23 77| 3.030
Total 1.055 130 534 224 1.032 94 24 81| 3.175

Tabel 11: Forsikringsmaessige hensaettelser brutto.

D.2.3 Usikkerhed

Opggrelsen af bedste skgn er underlagt en vis usikkerhed i form af modelusikkerhed. Processen beror fx pa antagelser
omkring inflation, retsafggrelser og loveendringer.

D.2.4 Tekniske henszettelser forskelle til regnskabsbalance

De tekniske henszettelser adskiller sig pa preemiehensaettelser og risikomargen. Preemiehensaettelser opggres efter §72
i regnskabsbekendtggrelsen og efter bilag 3 i EIOPA’s Guidelines on the valuation of technical provisions. Derudover
opggres risikomargen ogsa forskelligt. Forskellen fremgar af Tabel 12.
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o st Solvens Il veerdi Regnskabsvaerdi Forskel
Forsikring vedrgrende indkomstsikring 1.055 1.073 -17
Arbejdsskadeforsikring 130 132 -1
Motoransvarsforsikring 534 537 -3
Anden motorforsikring 224 230 -5
Brand og andre skader pa ejendom 1.032 1.077 -45
Almindelig ansvarsforsikring 94 97 -3
Retshjaelpsforsikring 24 25 -1
Assistance 81 83 -2
Total 3.175 3.254 -78

Tabel 12: Forskel i forsikringsmaessige hensaettelser.

D.3 Andre forpligtelser

| nedenstaende tabel vises de vaesentlige andre passiver der anvendes til solvensformal.

GF Forsikring anvender ikke special purpose vehicles, og der er ikke indregnet belgb i balancen, som kan tilbagekraeves
ifplge genforsikringsaftaler.

Passivklasse Vardi (mio. kr.) Vardiansattelse

Hensattelser, som ikke er forsikrings- Hensaettelser til bonus og preemierabatter omfatter belgb og

maessige hensattelser 644,1 preemierabatter, der tilfalder forsikringstagerne som fglge af
et gunstigt skadeforlgb.
Derivater 125.0 Derivater veerdianseettes til dagsvaerdi pa grundlag af note-

rede priser pa et aktivt marked.
Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der saed-

Geeld til kreditinstitutter

380,4 L . . .
vanligvis svarer til nominel vaerdi.
Forpligtelser vedrgrende genforsikring 184 Forpligtelser vedrgrende genforsikring males til amortiseret
kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Forpligtelser (handel, ikke forsikring) 276.4 Forpligtelser (handel, ikke forsikring) males til amortiseret

kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Tabel 13: Overblik over vaesentlige passivklasser og vaerdiansaettelsesmetoder.

D.4 Alternative vaerdiansaettelsesmetoder

Der anvendes alternative veerdianszettelsesmetoder for fglgende aktiver:

Domicilejendomme
Domicilejendomme indregnes generelt ved anskaffelse til kostpris og males efterfglgende til omvurderet vaerdi sva-

rende til dagsvaerdien pa omvurderingsdagen med fradrag af efterfglgende akkumulerede af- og nedskrivninger. Der
foretages arligt omvurdering, sa den regnskabsmaessige vaerdi ikke afviger vaesentligt fra den veaerdi, der ville veere blevet
fastsat ved anvendelse af dagsvaerdien pa balancedagen. Da ejendommen er blevet handlet, er dagsvaerdien pr. 31.
december 2025 fastsat til salgsprisen.

Unoterede aktier samt kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Unoterede aktier og gvrige kapitalandele males til skgnnet dagsveerdi med udgangspunkt i virksomhedernes senest

foreliggende arsrapporter.
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Driftsmidler
Driftsmidler indregnes efter den aktuelle genanskaffelsesvaerdimetode.

Der anvendes ikke yderligere alternative eller szerlige vaerdiansaettelsesmetoder ved risikostyringen af GF Forsikrings
aktiver og forpligtelser.

Belgb der kan tilbagekraeves i henhold til genforsikringsaftaler
Tilgodehavender hos genforsikringsselskaber vedrgrende genforsikringsselskabernes andele af erstatningshensaettelser

opgeres med udgangspunkt i indgaede kontrakter og males til dagsvaerdi. Tilgodehavender hos genforsikringsselskaber
vedrgrende genforsikringsselskabernes andele af erstatningshenszttelser er diskonteret pa baggrund af EIOPA offent-
liggjorte rentekurve uden volatilitetsjustering (VA).

D.5 Andre oplysninger

Der er ingen gvrige oplysninger til veerdiansaettelsen af aktiver og passiver til solvensformal.

D.5.1 Matchtilpasning

Der anvendes ikke matchtilpasning omhandlet i artikel 308d 2009/138/EF

D.5.2 Volatilitetsjustering

Der anvendes ikke volatilitetsjustering omhandlet i artikel 308d 2009/138/EF

D.5.3 Midlertidig risikofri rentekurve

Der anvendes ikke midlertidig risikofri rentekurve omhandlet i artikel 308d 2009/138/EF

D.5.4 Overgangsfradraget

Der anvendes ikke overgangsfradrag omhandlet i artikel 308d 2009/138/EF
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E. KAPITALFORVALTNING
E.1 Kapitalgrundlag

Det fremgar af bestyrelsens politik for kapitalstruktur, at GF Forsikrings kapitalgrundlag primaert skal besta af egenkapi-
tal, det vil sige aktiekapital og overfgrt overskud. Kun hvis kapitalngdplanen iveerkseettes, eller hvis GF Forsikring af
andre arsager midlertidigt har behov for at fa tilfgrt yderligere kapital, kan dette ske ved udstedelse af ansvarlig lane-
kapital.

GF Forsikring udarbejder mindst en gang om aret en kapitalplan, som galder for den strategiske planlaegningsperiode
pa fem ar. Kapitalplanen er baseret pa GF Forsikrings budget og langtidsprognose.

GF Forsikrings kapitalgrundlag bestar udelukkende af tier 1 kapital. Det vil sige kapital, som er fuldt ud til radighed til
dakning af de risici, GF Forsikring har. Derfor medgar hele belgbet til deekning af solvenskapitalkravet og minimumska-
pitalkravet.

Kapitalelementer

Belgb i 1.000 kr. 31. december 2025 31. december 2024 31. december 2023

Aktiekapital 40.639 40.361 39.923
Sikkerhedsfond 138.753 138.753 138.754
Afstemningsreserve 3.320.939 3.023.123 2.669.209
Udskudte skatteaktiver 4.908

3.500.331 3.202.237 2.852.794

Tabel 14: Kapitalelementer i solvensopggrelsen.

Det samlede kapitalgrundlag til solvensformal er steget med 298 mio. kr. i 2025. Stigningen deekker over et positivt
forsikringsteknisk resultat, herunder aflgbsgevinster pa nogle af GF Forsikrings hovedprodukter, og et positivt afkast pa
investeringsportefgljen.

GF Forsikrings kapitalgrundlag til solvensformal er 58 mio. kr. mindre end den regnskabsmaessige egenkapital. Forskellen
bestar af de immaterielle aktiver, modpartsrisiko pa genforsikringsaftaler, risikomargen, foreslaet udbytte og gvrige.

GF Forsikring har ingen kapitalelementer, som er omfattet af overgangsregler for indplacering i tiers, jf. artikel 308b stk.
9 og 10 i direktiv 2009/138/EF (Solvens Il direktivet).

GF Forsikring har ingen supplerende kapitalgrundlag.

GF Forsikring foretager ingen fradrag i kapitalgrundlaget, og der er heller ingen begraensninger i tilgeengeligheden pa GF
Forsikrings kapitalgrundlag.
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E.2 Solvenskapitalkrav og minimumskapitalkrav

Pr. 31. december 2025 var GF Forsikrings solvenskapitalkrav opgjort til 1.450 mio. kr. (2024: 1.349 mio. kr.) og mini-
mumskapitalkravet var opgjort til 650 mio. kr. (2024: 581 mio. kr.).

GF Forsikring anvender standardformlen til beregning af solvenskapitalkravet, som vises i tabellen herunder.

Solvenskapitalkravet

Belgb i 1.000 kr. 31. december 2025 31. december 2024
1. Markedsrisici 927.228 797.825
2. Kredit- og modpartsrisici 38.019 33.939
3a. Forsikringsmaessige risici, sundhed 470.978 397.854
3b. Forsikringsmaessige risici, skade 883.350 897.350

Sum af risici 2.319.575 2.126.928
Diversifikation -722.273 -654.335
Risiko efter diversifikation 1.597.302 1.472.593
4. Operationelle risici 117.987 103.387

5. Tabsabsorberende effekt af udskudt skat -265.720 -227.098
Solvenskapitalkrav 1.449.568 1.348.882
Basiskapital 3.500.332 3.202.018

Solvensdaekning i procent 241 237
Tabel 15: Udvikling i solvenskapitalkrav og kapitalgrundlag.

GF Forsikring har ikke anvendt simplifikationer eller forenklinger i beregningen af solvenskapitalkravet.
GF Forsikring anvender ikke selskabsspecifikke parametre i beregningen af solvenskapitalkravet.

GF Forsikring anvender de samme input til beregning af minimumskapitalkravet som til beregning af solvenskapitalkra-
vet. Der har ikke vaeret vaesentlige andringer i minimumskapitalkravet i 2024.

Solvenskapitalkravet er steget 7,5% (101 mio. kr.) i 2025, primeert drevet af portefgljevaekst og markedsrisiko. Basiska-
pitalen er steget 9,3% (298 mio. kr.) i 2025. Overordnet er solvensdaekningen steget 4 procentpoint.

E.3 Anvendelse af delmodulet for Igbetidsbaserede aktierisici til beregning af solvenskapitalkravet

Dette punkt er ikke relevant for GF Forsikring.

E.4 Forskelle mellem standardformlen og en intern model

GF Forsikring anvender ikke en intern model til beregning af solvenskapitalkravet.
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E.5 Manglende overholdelse af minimumskapitalkravet og manglende overholdelse af solvenskapitalkravet

GF Forsikring overholder bade minimumskapitalkravet og solvenskapitalkravet.

E.6 Andre oplysninger

Der er ikke andre oplysninger.
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BILAG ARs QRT

$.02.01: Balance sheet $.02.01: Balance sheet

o Solvency Il value Statutory accounts value Always view (00207 TRUE Solvency Il value Statutory accounts value
— ARo00s coo10 0020 - 0010 0020
Goodwill roo 22 D ?El::h-tle: isions — non-lif ::sofgg 3,166,376,367] 3,206,147,000]
Deferred acquisition costs o020 W////////m - e‘:ec’:rcl?c:;rpo::lizir:jns j?::anlr:fe (excluding health) R0520 550,097, 206,147,

Intangible assets RO030 [ 47,995,000 ,990,037,147| ,206,147,
Deferred tax assets RO040 0 0 Technical provisions calculated as a whole RO530 ’////////////////////////////////A
Pension benefit surplus ROO50 [ 0 Best Estimate RO540 ,897,584, {/////////////////////////////
Property, plant & equipment held for own use RO060 47,904,499 47,304,000 Risk margin RO550 U
Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts RO070 6,927,429,208 6,927,441,000 Technical provisions — health (similar to non-life) Ro560 ,—

¢ ’ Technical provisions calculated as a whole R0570 ..
Property (other than for own use) ) ROOBO 3 g Best Estimate RO580 :////////////////////////////////
:I:‘chil‘li:s in related undertakings, including participations :g?zg Ry AT Risk margin RO590 //////////////////////////////4

——— — Technical provisions — life (excluding index-linked and unit-linked) RO600 ,972,

Equities — listed RO110 165,139,369 146,962,000 Technical . health (similar to lif R0610
Equities — unlisted RO120 2,004,812 o echnical provisions — health (similar to life)

Bonds RO130 5,125,529,914 5,147,744,000 Technical provisions calculated as a whole RO620 —
Government Bonds RO140 87,210,107 0 Best Estimate RO630 210, W////////////// |
Corporate Bonds ROL50 5,023,947,289 5,147,742,000 Risk margin RO640 U

Structured notes RO160 739,580 0

N . Technical provisions — life (excluding health and index-linked and unit-linked) RO650
Collateralised securities. RO170 13,632,938 0
Collective Investments Undertakings RO180 1,625,397,151 1,625,397,000| Technical provisions calculated as a whole RO660 ]
Derlva}ives RO190 7,337,962 7,338,000 Best Estimate RO670 //////////////////////////////%
Depos!ls other than cash equivalents RO200 0| 0 Risk margin RO680 //////////////////////////////%
U'herh":;e:tme‘:ts ke and inked RO210 g E Technical provisions — index-linked and unit-linked RO690
A index- it-i R0220 . L 7
L::i:ar’\gd mzlr‘t:a;:s inked and unit-inked contracts 0230 175 174325 175,174,000 Technical provisions calculated as a whole RO700 ;///////////////////////////////
Loans on policies RO240 0 0 Best Estimate RO710 :///////////////////////////////
Loans and mortgages to individuals RO250 0 0 Risk margin RO720 = %////////////////////////////%
Other loans and mortgages RO260 175,174,325 175,174,000| ~ Other technical provisions vrso 7777
Reinsurance recoverables from RO270 30,854,314 30,996,000] ~ Contingent liabilities RO740 0 0
Nan-life and health similar to non-life RO280 30,854,314 30,996,000 Provisions other than technical provisions RO750 644,162,000 644,162,000
Non-life excluding health RO290 29,673,180/ 30,996,000 Pension benefit obligations RO760 0 0|
Health similar to non-life RO300 1,181,135 0| Deposits from reinsurers RO770 0 0
Life and health similar to life, excluding health and index-linked and unit-linked R0310 o o|  Deferred tax liabilities RO780 43,351,304 23,030,000
. Derivatives RO790 125,092 0|
Health similar tolife . Ro3zo L Ol Debts owed to credit institutions RO800 380,487,908 380,613,000
Life Emu,dmg health and indexfinked and unit-fnked 0330 = = Financial liabilities other than debts owed to credit institutions RO810 0 0
Life index-linked and unit-linked RO340 0 0 3 o
Ny Insurance & intermediaries payables R0O820 14,589,000 14,589,000
Deposits to cedants. RO350 0 0 )
Insurance and intermediaries receivables RO360 783,726,000 783,726,000  Reinsurance payables RO830 6000 18,447,000
Reinsurance receivables RO370 ) 0 Payables (trade, not insurance) RO840 276,451,000 276,451,000
Receivables (trade, not insurance) RO380 25,177,000 25,177,000 Subordinated liabilities RO850 0 0
Own shares (held directly) RO390 0 0 Subordinated liabilities not in Basic Own Funds RO860 0 0|
Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in RO400 o 0 Subordinated liabilities in Basic Own Funds RO870 0 0|
Any other liabilities, not elsewhere shown RO880 36,441,000 36,441,000
Cash and cash equivalents R0410 78,436,965 78,437,000|  Total liabilities RO900 4,589,402,724 4,599,880,000
Any other assets, not elsewhere shown fl0420 TR SIHTE 41,032,001 pycess of Assets aver Liabilities R1000 3,520,331,587 3,558,002,000
Total assets RO500 8,109,734,311 8,157,882,000|
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$.05.01: Premiums, claims and expenses by line of business

Premiums written
Gross — Direct Business
Gross — Proportianal reinsurance scoepted
Gross — Non-proportional reinsurance acoepted
Reinsurers’ share
Net

Premiums earned
Gross — Direct Business
Gross — Proportional reinsurance scoepted
Gross — Non-proportional reinsurance acospted
Reinsurers’ share
Net

Claims incurred
Gross — Direct Business
Grass — Proporticnal reinsurance sccepted
Gross — Nen-proportions| reinsurance acossted
Reinsurers share
Net

Expenses incurred
Administrative expenses

Gross — Direct Business
Gross — Proporticnal reinsurance sceepted

Gross — Non-proportional reinsurance acoept

Reinsurers’ share
Net

Invezstment management sxpenses
Gross — Direct Businass
Gross — Proporticnal reinsurance accepted
Gross — Non-proportion reinsurance acoepted
Reinsurers' share
et

Ciaims management expenses
Gross — Direct Business
Gross — Proporticnal reinsurance sccepted
Gross — Nen-proportions] reinsurance sccepted
Reinsurers share
Net

Acquisition expenses
Gross — Direct Business
Gross — Properticnal reinsurance scospted
(Gross — Nen-propartional reinsurance accepted
Reinsurers’ share
Net

Overhead expenses
Gross — Direct Business
Gross — Proporticnal reinsurance sceepted
Gross — Non-proportion reinsurance acoepted
Reinsurers’ share
Net

Balance - other technical expenses/income.
Total technical expenses

Direct business and aceepted Accepted nor

Non-proportional

Medical expense Inceme protection | Warkers' campensation | Moter venicle lisbility Maring, aviation and | Fire and other damage | General lisbility Cradit and surstyship Legal expenses financisl Nen-groporticnal Total Non-Life obligation
! " : ; Other motar insurance Assistance . maring, aviation and .
insurance insurance insurance insurance transport insurance | to property insurance insurance insurance insurance [ heslth reinsurance | casuslty reinsursnos | 211 S property reinsurance
fanspr
conto cozo conan con4n cooso cooso coaTo cooso cooso co100 cotio co120 co13n co14n co150 co160 £0200

AR0109
ROT10 o] 657,568 543 0, 155‘914\ 255,534,534 1.322,791.879] o] 1.483,435,528] 70,550,330 o] 45,880,550] 131,820,372] WMMWMMWMMWMM
RO120 o o o o o o o 0 ) i e
RO130 0 0 0 0 o
RO140 2 9,91 4,367 of of 0| of 96,622,697
R0200 of 642,375,860 | 59,130,667 283,692,923 1.314,299.100 o 1,420,035,977 89,120,414] o 43,995,647 126,966,006 of of of of of 3,961,616,593
AR0209
ROZ210 [l 620.917.985] 284,251.850] 1.319.814.270] 1.408 878,859 B7.270,043) 42,786.480] 124.278,083]
RO220 0 ] ] ] ] 0
RO230
RO240 192, ) 843, 0
RO300 o £07,725,303 53,805,157 252,409,538 131,321,391 of 1.245.478,309 5,840,127 of 40,901,547 119,373,727 o
AR0309
RO210 37,822,209 567,499.321] 774,527.581] 12,119.238] 19,678,187 89,166,992[
RO220 o 0 0 0 0
RO320
RO3240
RO400 ol 421,281,488 37,523.203| 208,202,285 557,498,301 | al 774,527 .581] 13,118,238 al 15,678,187 55,168.392| o] 0 0 [ [ 2,189,578,348)|
RO550 o 146,016.105] 12,561,383 55,096,407 272,088 347 ol 228,321,188 15,251.420( ol 10.134.147| 25,885 671 ol 0 0 0 0 874,536,155
AROE09
ROE10 af 41,841,284 3,599,490 16,834,225 78,245,989 af 94,367,821 2,358,988 o] 5,308,783
RO620 0 0 0 0 0

ROE20
RO620
RO700 of
AROT09
RO710
ROT20
RO730
RO740
RO800
ARDEOS
ROE10
RO220
RO820
RO820
RO900
ARO308
RO210 o]
RO920
RoS20
RO940
R1000 o
AR1009
RI010 o

R1020 a a a a a a a a a a 0
a a Q Q Q Q Q Q Q Q 0

o 0 0 0 0 0
41,841,284 3,599,490 16,934,225 94,367,821 2,398 988| o 2,903,965

2.681.831] 222.081] 1,044 851] 5,822 548] 271.420] 178.176]

1

////////////////////////////////////////////////////////////////
l//////////////////// ///////////////////////

0 0 0 0
229.130,827| 10.881.012] ol 7.051.005| 20.174.231| ol ol ol of of
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5.12.01: Life and Health SLT Technical Provisions
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§.17.01: Non-Life Technical Provisions
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5.19.01: Non-life insurance claims

[Basis: [1: Ulykkesar

Gross Claims Paid (non-cumulative)

[absolute amount)

Development year Sum of years
Year 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + In Current year [cumulative)
Prior 9,746,475 9,746,475 9,746,475
N-2 537,063,276 237,522,903 95,825,443 33,860,231 19,276,553 11,322,000 3,417,812 7,459,963 3,938,857 215,333 215,333 939,911,371
N-B 577,073,340 223,417,497 72,827,076 38,779,158 13,405,765 5,782,014 5,953,170 3,222,326 516,137 516,137 943,076,483
N-7 533,415,835 258,632,805 97,697,032 49,225,910 18,963,901 5,607,818 5,483,781 3,500,108 3,500,108 1,073,527,290
N-6 705,914,416 257,822,324 86,011,541 41,341,190 26,706,218 17,002,962 5,800 848 5,800,848 1,141,698,499
N-5 720,475,892 258,477,977 96,731,709 50,928,598 27,313,004 14,408,016 14,408,016 1,168,335,196
N-4 761,464,035 302,210,421 124,262,722 53,008,732 29,259,898 29,250,898 1,280,205,808
N-3 881,825,011 348,218, 684 148,329,390 51,545,765 51,545,765 1,439,918, 850
N-2 1,004,066,598 480,475,414 164,738,882 164,738,882 1,649,280,894
N-1 1,197,020,113 435,851,338 435,851,338 1,632,871,451
N 1,352,626,594 1,352,626,594 1,352,626,594
Total 2,079,408,394 12,631,198,811
Gross undi d Best Claims F
[absolute amount)
Development year Year end
Year 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 & + [discounted data)
Prior -51,005,471 31,969,057
N-9 599,508,600 -331,690,556 -140,212,029 -73,145,595 -20,513,703 -11,715,819 -1,937,384 5,539,118 -8,543,712 7,716,792 9,785,613
N-B 542 507,713 -285,349,059 -145,133,352 -51,264,420 -27,244 385 -3,623,269 -9,823,107 -5,628,175 -6,818,508 7,224,787
N-7 577,002,077 -288,767,100 -152,557,212 -70,116,852 -27,215,969 737,363 7,917,444 -14,369,605 15,786,401
N-6 523,648,013 -307,770,219 -171,568,140 -61,502,301 -20,818,729 -27,259,181 -15,730,810 18,064,389
N-5 654,284,895 -343,635,927 -152,484,878 71,257,335 -35,010,987 -18,261,287 32,836,787
N-4 593,211,382 -338,459,224 -191,174,168 -44 131,246 -40,012,896 77,828,748
N-3 B4B, 718,162 -492,203,815 -167,515,254 -60,468,121 117,377,739
N-2 948, 386,479 -557,486,697 -174,701,577 208,435,592
N-1 941,559,959 -518,172,514 427,091,287
N 1,090,029,139 1,088,765,712
Total 2,035,166,111
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S.23.01: Own funds

Total Tier 1 — unrestricted Tier 1 — restricted Tier 2 Tier3
C0020 C0030

Ordinary share capital [gross of own shares) ROO1D 40,639,000

Share premium account related to ordinary share capital ROO30

Initial funds, members' contributions or the equivalent basic own — fund item for RO040

mutual and mutual-type undertakings

Subordinated mutual member accounts ROOS0

Surplus funds ROO70

Preference shares ROOB0

Share premium account related to preference shares RO110

Reconciliation reserve RO130 3,320,939,587

Subordinated liabilities RO140

An amount equal to the value of net deferred tax assets RO160

Other items approved by supernvisory authority as basic own funds not specified RO180

above

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

reconciliation reserve and do not meet the criteria to be classified as Solvency Il own funds
Tatal
0010

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

reconciliation reserve and do not meet the criteria to be classified as Sclvency Il R0220 1]

own funds

Deductions Total Tier 1 — unrestricted Tier 1 — restricted Tier 2 Tier 3
0010 C0020 C0030 00040 C0050

Deductions for participations in financial and credit institutions RO230 0 0 0 0 0
Total Tier 1 — unrestricted Tier 1 — restricted Tier 2 Tier 3
0010 C0020 C0030 00040 C0050

Total basic own funds after deductions RO250 3,500,331,587 3,500,331,587 0 0 0
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Ancillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital callable on demand

Unpaid and uncalled initial funds, members' contributions or the equivalent
basic own fund item for mutuzal and mutual — type undertakings, callable on
demand

Unpaid and uncalled preference shares callable on demand

A legally binding commitment to subscribe and pay for subordinated lial
demand

Letters of credit and guarantees under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC
Letters of credit and guarantees other than under Article 96(2) of the Directive
2008/138/EC

Supplementary members calls under first subparagraph of Article 96(3) of the
Directive 2009/138/EC

Supplementary members calls — other than under first subparagraph of Article
96(3) of the Directive 2009/138/EC

Other ancillary own funds

Total ancillary own funds

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

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

SCR

MCR

Ratio of Eligible own funds to 5CR
Ratio of Eligible own funds to MCR

Reconciliation reserve
Excess of Assets over Liabilities
Own shares (held directly and indirectly)
Foreseeable dividends, distributions and charges
Other basic own fund items
Adjustment for restricted own fund items in respect of matching adjustment
portfolios and ring fenced funds
Reconciliation reserve

Expected profits included in future premiums (EFIFP) — Life business
Expected profits included in future premiums (EPIFP) — Non- life business
Total Expected profits included in future premiums (EPIFP)

eson

RO300

RO310

RO320
RO330
RO340
RO350

RO360

RO370
RO350

ROS00
RO510

RO540
RO550

RO700
RO710
RO720
RO730

RO740
RO760

RO770
RO7B0
RO790

Total Tier2 Tier 3
0010 CO040 CO050
1] 0|
0 0
0 0 0
o 0| 0|
0 0
o 0|
o 0|
0 0 0
0 0 0
0 0| 0|
Total Tier 1 — unrestricted Tier 1 — restricted Tier2 Tier 3
C0010 0020 C0030 o040 CO050
3,500,331,587 3,500,331,587 0 [ [
3,500,331,587 3,500,331,587 0 [
Total Tier 1 — unrestricted Tier 1 — restricted Tier2 Tier 3
0010 0020 C0030 o040 CO050
3,500,331,587 3,500,331,587 0 [ [
3,500,331,587 3,500,331,587 0 oI
0010
1,448,947 185 1,448,947,185 OK
650,185,711 650,185,711 OK
241 58%
538.36%
Co060
5,520,331,587 3,520,331,587 0K
0 00K
20,000,000
179,392,000
o
3,320,939,587
CO060
0
39,869,420
39,869,420
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S.25.01: Solvency Capital Requirement — Only SF

Article 112

Market risk

Counterparty default risk

Life underwriting risk

Health underwriting risk

Mon-life undenwriting risk
Diversification

Intangible asset risk

Basic Solvency Capital Requirement

Calculation of Solvency Capital Requirement
Adjustment due to RFF/MAP nSCR aggregation
Operational risk
Loss-absorbing capacity of technical provisions
Loss-absorbing capacity of deferred taxes
Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive
2003/41/EC
Solvency Capital Requirement excluding capital add-on
Capital add-ons already set
of which, Capital add-ons already set - Article 37 (1) Type a
ital add-ons already set - Article 37 (1) Type b
| add-ons already set - Article 37 (1) Type ¢
of which, Capital add-ons already set - Article 37 (1) Type d
Solvency capital requirement for undertakings under consolidated method

Other information on SCR
Capital requirement for duration-based equity risk sub-module
Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for remaining part

Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds
Total amount of Notional Solvency Capital Requirements for matching
adjustment portfolios

Diversification effects due to RFF nSCR aggregation for article 304

Method used to calculate the adjustment due to RFF/MAP nSCR aggregation
Net future discretionary benefits

Calculation of loss absorbing capacity of deferred taxes

Approach based on average tax rate

DTA

DTA carry forward

DTA due to deductible temporary differences
DTL
LAC DT

70010 [2- indberetning
Qnly relevant for public disclosure
Net solvency capital Gross solvency capital Allocation from adjustments
- v caps - o cap due to RFF and Matching Simplifications usp
requirement requirement -
adjustments portfolios
0030 0040 0050 C0120 C0030
ROD10 927,227,751 927,227,751 0|
ROO20 38,018,555 38,018,555 0|
ROD30 0| 0| 0|
ROD40 469,816,862 469,584,016 0|
RODS0 883,350,252 883,350,252 0
RODG0 -721,629,209) -721,500,047
ROO70 0| 0|
RO100 1,596,784,215] 1,596,680,530]
00100
RO120 0|
R0130 117,986,654
RO140 0|
RO150 -265,720,000
RO160 1]
RO200 1,448,947,185|
RO210 0|
RO211 0|
RO212 0|
RO213 0|
RO214 0|
R0O220 1,448,947,185|
RO400 0|
RO410 0|
RO420 1]
RO430 1]
RO240 0|
RO450 4: No adjustment
RO4G0 0|
00109
R0520|1: Ja
Before the shock After the shock LAC DT
00110 co120

ROB00

RO610

ROB20

ROB30

LAC DT justified by reversion of deferred tax liabilities

LAC DT justified by reference to probable future taxable profit

LAC DT justified by carry back, current year
LAC DT justified by carry back, future years
Maximum LAC DT

-265,720,000

1]

-265,720,000

1]

1]

1]
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S.28.01: Minimum Capital Requirement — Only life or only non-life insurance or reinsurance activity

Linear formula component for non-life insurance and reinsurance obligations

Medical expense insurance and proportional reinsurance

Income protection insurance and proportional reinsurance

Workers' compensation insurance and proporticnal reinsurance

Motor wehicle liability insurance and proporticnal reinsurance

Other motor insurance and proporticnal reinsurance

Marine, aviation and transport insurance and proportional reinsurance
Fire and other damage to property insurance and proportional reinsurance
General liability insurance and proportional reinsurance

Credit and suretyship insurance and proportional reinsurance

Legal expenses insurance and preporticnal reinsurance

Assistance and proportional reinsurance

Miscellanecus financial loss insurance and proportional reinsurance
Mon-proportional health reinsurance

Mon-proportional casualty reinsurance

Non-proportional marine, aviation and transport reinsurance
MNon-proportional property reinsurance

Linear formula component for life insurance and reinsurance obligations

Obligations with profit participation — guaranteed benefits
Obligations with profit participation — future discretionary benefits
Index-linked and unit-linked insurance cbligations

Other life (rejinsurance and health {rejinsurance obligations

Total capital atrisk for all life (rejinsurance obligations

Overall MCR calculation

Linear MCR

SCR

MCR cap

MCR floor

Combined MCR

Absolute floor of the MCR
Minimum Capital Requirement

C0010

Suggested values

RO010 [ 650,006,982 650,006,982
Net (of reinsurance/SPV) best MNet [of reinsurance) written
estimate and TP calculated as a premiums in the last 12 months
whole

C0020 C0030
ROO20 0 0
ROO30 1,008,725,189 97,258,089
RO04D 122,577,712 59,592,874
ROO50 494 079,983 285,695,364
ROOED 214,052,026 1,320,097 406
ROO70D 0 0
ROOBD 970,102,047 1,538,932,950
ROO90 89,167,790 73,263,407
RO100 0 0
RO110 23,243,907 47,423,400
RO120 77,265,218 136,225,938
RO130 0 0
RO140 0 0
RO150 0 0
RO160 0 0
RO170 0 0
CO040 Suggested values
RO200 178,729 | 178,729

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

whole

Net (of reinsurance/SPV) total
capital at risk

RO210

RO220

RO230

RO240
ROZ50

C0070
RO300 550,185,711
RO310 1,448,947 185
RO320 652,026,233
RO330 362,236,796
RO340 650,185,711
RO350 30,000,000
RO400 650,185,711

Suggested values

1,448,847, 185
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