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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2014 for ETU Forsikring A/S.

Arsrapporten afleegges efter Lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets og koncernens
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Radekro, den 30. april 2015

Direktionen

Peer Heitmann Madsen
Adm. direktar

Bestyrelsen

Henrik Nordam, formand Jens Lggstrup, naestformand

Henrik Holm Michael Albrechtslund



DEN UAFHAENGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i ETU Forsikring A/S

Pategning pa& koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for ETU Forsikring A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, totalindkomstopgarelse,
balance, egenkapitalopggrelse og noter for henholdsvis koncernen og selskabet. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og
udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmeessige skan er
rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet
Uden at modificere vores konklusion ggr vi opmaerksom pa omtalen omkring usikkerhed vedrgrende
indregning og maling i note 1. Heraf fremgar det, at der er usikkerhed omkring tidspunktet for salg af

ubebyggede grunde i 2 datterselskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet.



Aarhus, den 30. april 2015
Deloitte

Statsautoriserede Revisionspartnerselskab

Lone Mgiller Olsen Flemming Ravnsbaek
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



LEDELSESBERETNING

Arets resultat
Arets resultat er et overskud p& 8.084 t.kr. mod 198 t.kr. i 2013.

Koncernregnskabet for perioden 1. januar til 31. december 2014 (8. regnskabsar) udviser et overskud far
skat pa 7.185 t.kr. mod +503 t.kr. i 2013. Resultatet bestar af et forsikringsteknisk resultat pa 11.976 t.kr.
(+5.478 t.kr. i 2013) og et investeringsafkast pa +5.737 t.kr. (+1.068 t.kr. i 2013).

Bestyrelsen og direktionen betegner det forsikringstekniske resultat som meget tilfredsstillende og
investeringsafkastet som ikke-tilfredsstillende.

Selskabet har kunnet fastholde sin markedsandel. Portefgliesammensaetningen er forbedret i lgbet af de
sidste ar, idet selskabet med succes fortsat har gget antallet af helkundeforhold og dermed bevaeger sig bort
fra en kundesammensaetning med enkeltstaende forsikringer. Selskabet har i 2014 lanceret 2 nye produkter
— en bilejerskifteforsikring og en elektronikforsikring.

Det forsikringstekniske resultat er positivt pavirket af 2 overordnede forhold, nemlig markant faldende
erstatningsudgifter og en aendring i selskabets genforsikringsprogram. Selskabet har med virkning for 2014
indgaet non-proportionale genforsikringskontrakter pa motorbrancherne mod tidligere proportionale
genforsikringskontrakter. Det har medfart et vaesentligt fald i afgivne preemier, et fald som mere end opvejer
faldende udbetalinger fra genforsikringsselskaberne og derfor bidrager positivt til forsikringsresultatet.
Resultat af afgiven forretning er forbedret med 3,4 mio. kr. og udggr +10,6 mio. kr. (+14,0 mio. kr. i 2013).

De forsikringsmeessige driftsomkostninger er faldet med 75 t.kr. Erhvervelsesomkostninger er steget med
237 t.kr. og administrationsomkostninger er faldet med 312 t.kr.

Provisioner fra genforsikringsselskaber er faldet med 5,6 mio. kr. som fglge af overgangen til non-
proportionale genforsikringskontrakter, hvortil der ikke er knyttet provisioner.

Bruttoerstatningsprocenten er faldet med 13,5 % - point og udggr 54,2 % mod 67,7 % i 2013. Udgifter til
uvejrsskader i 2014 har udgjort 250 t.kr. og har ikke pavirket erstatningsudgifterne naevneveerdigt.

Bruttoomkostningsprocenten er steget med 0,4 % - point og udger 25,3 % mod 24,9 % i 2013.
Nettogenforsikringsprocenten er faldet med 2,8 % - point og udgar 9,7 % mod 12,5 % i fjor.

Som fglge af udviklingen i ovennaevnte nggletal er Combined Ratio forbedret med 15,8 % - point fra 105,1 %
i 2013 til 89,3 % i 2014.

Den forbedrede bonitet af forsikringsportefgljen, som er et resultat af den fortsat malrettede indtegning af
policer med lav risiko og selskabets fokus pa at etablere helkundeforhold, er sammen med en faldende
skadesfrekvens medvirkende arsager til, at erstatningsudgifterne er faldet.

Stigningen i bruttoomkostningsprocenten skyldes primzert starre udgifter til eksterne radgivere og starre
udgifter til provision. Selskabet har i begyndelsen af 2015 udvidet salgskorpset med henblik pa at gge
preemieindtaegterne med fokus pa kvalitet og effektivitet pr. preemiekrone.

Investeringsresultatet p& +5.737 t.kr. er faldet fra +1.068 t.kr. i 2013 eller et fald pa 4.670 t.kr. Den primaere
arsag hertil er et pabud fra Finanstilsynet om at nedskrive koncernens domicilejendom med 10,7 mio. kr.

Den konservative investeringspolitik for rente- og aktieprodukter er fortsat usendret med henblik p& at
minimere investeringsrisikoen. Selskabets beskedne aktieinvestering har givet et negativt afkast pa 20 t.kr.
Selskabet har en starre eksponering mod ejendomme via ejendomsdatterselskaberne i det syd-gstlige
hjgrne af Jylland. Ledelsen har en betydelig og mangearig erfaring med den type investeringer og
kapitalforvaltning.

Selskabets kapitalforhold er forbedret i arets lgb som et resulat af den i 2014 gennemfarte
genopretningsplan som sammen med den veesentligt forbedrede drift medfgrer, at selskabets tilstreekkelige
basiskapital pr. 1.1.2015 overstiger solvensbeholvet med 2,1 mio. kr.



Egenkapitalen pr. 31. december 2014 udggr 30,4 mio. kr. Den tilstraekkelige basiskapital udgar pr.
31.12.2014 41,5 mio.kr. og pr. 1.1 2015 47,3 mio. kr. Der henvises til note 18 for en naermere opggrelse af
den tilstreekkelige basiskapital.

Minimumskapitalkravet udger 27,5 mio. kr. (2013: 27,6 mio. kr.)
Kapitalkravet efter Solvens | udggr minimumskravet 27,5 mio. kr. (2013: 27,6 mio. kr.)

Solvenskravet efter Solvens Il udggr 45,2 mio. kr.

Selskabets veesentligste aktivitetsomrader

Selskabets hovedaktivitet er at drive skadesforsikringsvirksomhed inden for de af Finanstilsynet tilladte
forsikringsklasser. Forsikringsdriften bestar dels af den tekniske forsikringsdrift i form af beregning og
opkraevning af praemier i forhold til risiko samt skadebehandling, dels af forvaltning af indbetalte preemier,
hensaettelser og gvrige finansielle aktiviteter. Selskabets kernekompetencer ligger hovedsageligt inden for
den tekniske forsikringsdrift samt drift og udvikling af ejendomme, hvorfor finansforvaltning og
investeringsaktiviteter i gvrigt foregar konservativt.

Selskabet tegner forsikringer i Danmark gennem agenturaftaler, hovedsageligt via Dansk Forsikringsagentur
ApS, E-Forsikringer A/S og selvsteendige forsikringsmaeglere. Selskabet har hovedfokus pa at totalforsikre
private samt sma og mellemstore erhvervsvirksomheder. Aktiviteterne er koncentreret om det danske
marked.

Efterfalgende tal i parentes er sidste ars tal.

Preemieindteegter

Bruttopreemieindtsegter udggar 108,9 mio. kr. mod 112,4 mio. kr. i fjor og er faldet med 3,5 mio. kr. eller 3,1 %
som en konsekvens af den harde priskonkurrence i markedet pa iszer bilforsikringer. @vrige brancher viser
stigende portefgljer.

Erstatningsudgifter

Der er udbetalt 4.944 erstatninger (5.462 stk.) med en total skadeudgift inkl. direkte og indirekte
skadebehandlingsomkostninger pa 59,0 mio. kr. (76,1 mio. kr.), hvoraf uvejrsskader udggr 250 t.kr.
Sammenholdt med den optjente praemie udggr bruttoerstatningsprocenten 54,2 % (67,7 %). Uvejrsskader
har kun haft en marginal indflydelse p& bruttoerstatningsprocenten.

Antal anmeldte skader i 2014 andrager 3.738 stk. (4.469 stk.).
Bruttoerstatningsprocenten ligger pa et absolut tilfredsstillende niveau.

Selskabet fastholder et konservativt genforsikringsprogram, der sikrer selskabet mod storskader og starre
skadesudsving med udgangspunkt i lave selvbehold (egendaekning) og en maksimal deekning, der er fastsat
med udgangspunkt i selskabets portefgljer og den forventede udvikling.

Omkostninger

Bruttoomkostningsprocenten udger 25,3 % (24,9 %) og ligger fortsat over det af bestyrelsen fastsatte mal pa
ca. 23 %. Selskabet foretager lgbende tilpasninger af ressourcer og omkostninger til den forventede aktivitet.
Bruttoomkostningsprocenten skal ses i lyset af portefgljens sammensaetning med mange private forsikringer,
der er dyrere at indtegne og servicere end erhvervsforsikringer. Til gengaeld er risikospredningen starre og
skadeprocenterne mindre.



Genforsikring

Selskabet anvender i dag 10 reassurandgrer, som alle har en A-rating jf. Standard & Poors. Resultatet af de
seneste ars positive udvikling pa selskabets motorportefglje har bevirket, at selskabet har veeret i stand til at
aendre reassurance-strukturen uden veesentlig forggelse af selskabets risiko. Selskabet er blandt andet gaet
fra kontrakter med proportional reassurance daekning til kontrakter med non-proportional daekning og disse
eendringer har bidraget positivt til selskabets resultat.

Henseettelser til skader

Selskabet gennemfgrer en ngje sag-til-sag vurdering af erstatningshensaettelserne for at sikre, at der er
reserveret tilstreekkelige belgb til deekning af de anmeldte skader.

Derudover afseettes belgb til ikke tilstraekkelige henseettelser (IBNER) og ikke kendte skader (IBNR). Disse
belgb beregnes under anvendelse af aktuarmodeller med udgangspunkt i skadeshistorik samt forventninger
til den forventede udvikling i skadesudgifterne. Selskabet har i 2014 realiseret en positiv aflabsgevinst for
egen regning pa 1,7 mio. kr. (1,0 mio. kr. i 2013). Selskabets malsaetning om en mindre positiv aflabsgevinst
er saledes naet.

Investeringsvirksomheden

Investeringsaktiviteterne i obligationer og aktier er begreensede. Investeringsmidlerne er placeret i indlan i
danske pengeinstitutter og en mindre post aktier samt i eiendomme via ejendomsdatterselskaber.

Investeringsafkastet udggr +5,7 mio. kr. (+1,1 mio. kroner). Arsagen til det markant lavere investeringsafkast
er et pabud fra Finanstilsynet om at nedskrive koncernens domicilejendom med 10,7 mio.kr. Heraf er 5,2
mio. kr. tilbagefarte opskrivningshenlaeggelser fra tidligere ar.

Selskabet har betydelige midler placeret i eiendomme via 4 ejendomsselskaber baseret pa forventninger om
et gget fremtidigt afkast pa portefgljen. Selskabet har i 2014 gget investeringen i ejendomme ved tilfarsel af
1 nyt ejendomsdatterselskab.

Risikostyring
Der henvises til note 29 for en beskrivelse af selskabets risikostyring.

Kapitalkrav

Pr. 31.12.2014 opfylder selskabet ikke de daveerende solvensregler, idet selskabets individuelle
solvensbehov er opgjort til 45,2 mio. kr., mens basiskapitalen udggr 41,5 mio. kr. Kapitalkravet opgjort som
minimumskapitalkravet udger 27,5 mio. kr. Efter den dagaeldende bekendtggrelse om opgarelse af
basiskapital kunne supplerende kapital maksimalt medregnes med 50 % af minimumskapitalkravet. Pr.
1.1.2015 kan supplerende kapital medregnes med 50 % af det individuelle solvensbehov.

Pr. 1.1.2015 udgar den tilstreekkelige basiskapital 47,3 mio. kr. og overstiger dermed det individuelle
solvensbehov med 2,1 mio. kr. og solvensdeekningen udger 1,1.

Ved indgangen til 2014, hvor Finanstilsynets nye solvenskrav tradte i kraft, opfyldte selskabet ikke de nye
regler for solvens jf. standardformlen. | Igbet af aret er der tilfart selskabet ny ansvarlig lanekapital pa 7,4
mio. kr. ligesom selskabets resultat i 2014 bidrager positivt til den tilstraekkelige basiskapital. Selskabet har
overholdt de tidligere geeldende kapitalkrav med god margin.

Forventninger til 2015
Selskabet har i 1. kvartal 2015 realiseret et nul-resultat med et positivt aflgb f.e.r. pa 551 t.kr.

Der forventes et positivt resultat for 2015. Der forventes en mindre stigning i bruttopraemieindteegterne i
forhold til det nuveerende niveau. Antallet af agenturer er udvidet, senest i begyndelsen af 2015.
Erstatningsprocenten forventes at ligge over det nuveerende meget lave niveau pa ca. 54 procent uden
stormskader. Der forventes herunder ikke aflgbstab. Driftsomkostningerne forventes ikke at stige relativt, idet
der er fortsat fokus pa at gennemfare yderligere effektiviseringer og omkostningsbesparelser samt
gennemfgre omlaegninger, der vil styrke salgsprocessen.



Selskabet tilpasser lgbende organisationen, saledes at der pa alle niveauer er foretaget tilpasninger for at
opna de fastsatte mal i 2015. Ledelsen vil fortsat fokusere pa en rentabel drift og samtidig have selskabets
malsaetning - hgj service, fleksibilitet og handlekraft — for gje i det daglige arbejde. Selskabet vil fortszette
med uddannelsesplaner til sikring af gget forsikringsmaessig kompetence.

Kapitalgrundlaget skal fortsat styrkes gennem gget indtjening og ledelsen vil have fokus pa den interne
organisering (det interne kontrolsystem) som fglge af Solvens Il - reglerne. Selskabet opretter i 2015 en
compliancefunktion, som skal sikre overensstemmelse mellem lovgivningens krav, selskabets
forretningsgange og politikker i forhold til de forsikrede. Ledelsen ser ogsa 2015 som et ar med gode
muligheder i markedet. Selskabet vil markedsfagre nye produkter og gge indtegningen gennem en gget
malrettet salgsindsats.

Betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets udlab

Der er ikke indtradt haendelser efter regnskabsarets udlgb som veesentligt pavirker arets resultat og
egenkapital.

| et 100% ejet datterselskab er der efter regnskabets udlgb solgt 6 grunde til belgb, der veesentligt overstiger
den bogfarte veerdi.

Usikkerheder.

Koncernen besidder i 2 datterselskaber to ubebyggede grunde bestaende af henholdsvis 102 grunde og 67
grunde med henblik pa byggemodning og videresalg til opferelse af ejerboliger. | henhold til selskabets
anvendte regnskabspraksis indregnes grundene til dagsvaerdi. Ledelsen har, baseret pa kvalificerede skan,
indregnet grundene til en forventet salgspris p& nuveerende tidspunkt p& 29.753 t.kr. efter afholdte
omkostninger. Der kan i relation hertil veere usikkerhed omkring tidspunktet for salg af grundene.
Budgetterne for udstykningerne og salget af grundene udviser et starre provenu, nar grundene er solgt.

Herudover er arsregnskabet efter ledelsens bedste skan ikke pavirket af ussedvanlige forhold, og der har
herud over ikke foreligget usikkerhed omkring regnskabet eller dele heraf.

Forslag til resultatdisponering

Bestyrelsen foreslar arets resultat fordelt saledes:

kr. 2014 2013
Henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode...... -3.955.297 256.263
Overfart til NEESte Ar. ... ..o 12.039.437 -58.024
lalt diSPONEIEt. ... ... e 8.084.140 198.239

Koncernen

Koncernen bestar af moderselskabet ETU Forsikring A/S samt 4 helejede datterselskaber bestdende af
ejendoms- og it-selskabet ETU Ejendomme ApS og de 3 ejendomsselskaber PM Ejendomme A/S, PM
Ejendomme Il ApS og PHM 2014 ApS jf. i gvrigt afsnittet Koncernforhold pa side 3 i arsrapporten.

Datterselskaber

ETU Ejendomme ApS.

Selskabets formal er at erhverve, eje og udleje udlejningsejendomme og it-software samt anden hermed
besleegtet virksomhed.

Selskabet har i 2014 realiseret et underskud pa +8.499 t.kr. (0,2 mio. kr.). Egenkapitalen udger 8,7 mio. kr.
(17,2 mio. kr.). Selskabet har i regnskabsaret dagsvaerdireguleret investeringsejendomme med +11,8 mio.
kr. (+4,3 mio. kr.). Heraf er 10,7 mio. kr. sket efter pabud fra Finanstilsynet jf. ovenfor.

PM Ejendomme A/S.

Selskabets formal er at drive virksomhed med administration og udlejning af egne ejendomme.
Selskabet har i 2014 realiseret et overskud pa 291 t.kr. (9,6 mio. kr.).

Egenkapitalen udgar pr. 31.12.2014 6,9 mio. kr. (6,6 mio. kr.).

10



PM Ejendomme Il ApS.

Selskabets formal er at drive udlejnings- og investeringsvirksomhed med faste ejendomme samt aktiviteter i
tilknytning hertil.

Selskabet har i 2014 realiseret et overskud p& 1,5 mio. kr. (11,7 mio. kr.).

Egenkapitalen udggr pr. 31.12.2014 4,5 mio. kr. (3,1 mio. kr.).

PHM 2014 ApS.

Selskabet er erhvervet i 2014.

Selskabets formal er at drive udlejnings- og investeringsvirksomhed med faste ejendomme samt aktiviteter i
tilknytning hertil.

Egenkapitalen udggr pr. 31.12.2014 8,1 mio. kr.
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Bestyrelses- og ledelseserhverv i andre danske selskaber

Peer Heitmann Madsen, adm. direktar

Formand for bestyrelsen og direktor i:
Heitmann Madsen Holding A/S, Aabenraa — cw. nr. 25 03 63 87
Heitmann Madsen A/S, Aabenraa — cw. nr. 17 67 38 82

Formand for bestyrelsen i:
E-Forsikringer A/S, Brendby — cw. nr. 26 79 14 21
PM Ejendomme A/S, Aabenraa — cw. nr. 21 36 85 08

Direktear i:
PM Ejendomme Il ApS, Aabenraa - cw. nr. 31 59 77 06
Nordic Invest Aabenraa ApS, Aabenraa — cw. nr. 28 30 59 07
ETU Ejendomme ApS, Aabenraa - cw. nr. 32 84 19 61
PHM 2010 ApS, Aabenraa - cw. nr. 30 07 28 55
PHM 2013 ApS, Aabenraa - cw. nr. 35 39 95 26
PHM 2014 ApS, Aabenraa - cw. nr. 35 89 03 43
Lindbjerggaard Invest ApS - cw.nr. 36 07 70 69

Henrik Nordam, bestyrelsesformand
Direktear i:
Hertz & Nordam ApS, Holte - cw.nr. 34 88 24 79

Jens Dalsgaard Laggstrup, naestformand

Direktor i:
Jelg Finans ApS - cw.nr. 14 40 00 44
Expon ApS - cw.nr. 28 33 23 94
J. Lagstrup ApS - cw.nr. 27 46 66 48

Formand for bestyrelsen i:
Bornholms A/S, cw.nr. 15 15 05 05
Hald & Halberg A/S - cw.nr. 21 24 38 33
Carl J. Nielsen A/S - cwr.nr. 29 61 45 12
Linderberg Group A/S - cw.nr. 58 78 96 15
FBG-1 A/S - cw.nr. 21 59 36 05
FBG-2 A/S -cw.nr. 17 88 91 84
ApS SMBK nr. 655 - cw.nr. 70 96 63 28
Modum Holding ApS - cw.nr. 10 13 17 23
M.L. Finans Invest A/S - cw.nr. 21 12 71 40
M.L. Industrimaskiner A/S - cw.nr. 13 76 89 78
M.L. Technology A/S - cw.nr. 25 59 31 54
M.L. Ejendomme ApS - cw.nr. 19 14 10 98
Preestegardsvej 1 ApS - cw.nr. 34 89 30 63

Neestformand for bestyrelsen i:
Bgttcher : Fog A/S - cw.nr. 20 38 91 41

Bestyrelsesmedlem i:
Lastas Trucks Danmark A/S - cw.nr. 27 27 74 46
Nyfjordbo ApS - cw.nr. 35 53 14 91
Union Engeneering Holding A/S - cw.nr. 30 57 71 75
Union Engineering A/S - cw.nr. 13 82 75 40
Brd. Klee A/S, cw.nr. 46 87 44 12
Vejlefiord-Fondens Ejendomsselskab A/S - cw.nr. 27 96 74 26
Vejlefiord-Fondens Ejendomsselskab Il A/S - cw.nr. 33 06 35 71
Vejlefjord Rehabiliteringscenter A/S - cw.nr. 32 76 16 82
Vejlefjord-Fonden - cwr.nr. 13 90 96 44
Hotel Vejlefjord A/S - cw.nr. 32 76 98 53
Kel-Berg Scandinavia A/S - cwr.nr. 35 23 65 38
Venstrupparken 8B A/S - cwr.nr. 27 76 53 35
Industribo af 1991 A/S - cw.nr. 15 58 32 07
HH Intellitech ApS - cw.nr. 29 39 06 57
DKF Invest A/S - cw.nr. 29 40 98 03
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Peter Michael Albrechtslund
Formand for bestyrelsen i:
Lind Capital A/S - cw.nr. 30 35 30 64
Lind Capital Fondsmaeglerselskab A/S - cw.nr. 35 80 75 94

Bestyrelsesmedlem i:
Basisbank A/S - cwr.nr. 25 21 34 83
Forza Leasing A/S - cw.nr. 25 82 40 40
Forza Car A/S - cw.nr. 33 50 13 90
Seren Forsikringsmaegler ApS - cw.nr. 36 06 42 34

Direkter i:
Inveso - cw.nr. 34 93 42 23
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REGNSKAB

RESULTATOPG@RELSE 1/1 - 31/ 12 2014

Koncern Moderselskab Koncern Moderselskab
2014 2014 2013 2013
kroner kroner kroner kroner

Note:
BrUOPIEBMIET. ...t 106.577.437 106.577.437 108.984.420 108.757.316
Afgivne forsiKriNgSPraBmMIer........cooviiiiiiiirieie e -9.346.980 -9.346.980  -48.410.537  -48.410.537
ZEndring i preemiehensaettelSer..........oovviiiiiiiiii 2.287.833 2.287.833 3.644.593 3.644.593
£Endring i genforsikringsandel af preemiehensaettelser............coceeevivvieennn. 718.071 718.071 -2.177.756 -2.177.756
PRAEMIEINDTA GTER FOR EGEN REGNING, | ALT.........ccvvminneennininnineninennns 100.236.361  100.236.361 62.040.721 61.813.617
5) FORSIKRINGSTEKNISKRENTE...........ccocvnimnuininiiiinnennenns s -66.787 -66.787 6.612 6.612
Udbetalte erstatninger...........ccooviiieiiiiiic e -75511.900 -76.185.615  -74.868.163  -74.868.163
Modtaget genforsikringsdaekning..........ccoovviviiiiiiiii 8.409.174 8.409.174 25.883.489 25.883.489
ZEndring i erstatningshensaettelser............cooviviiiiii 17.158.579 17.158.579 -1.256.910 -1.256.910
£Endring i genforsikringsandel af erstatningshensaettelser..............ccccceiens -10424433  -10.424.433 5.001.070 5.001.070
ERSTATNINGSUDGIFTER FOR EGEN REGNING, [ ALT.........ccooovrmnrennensieninens -60.368.581  -61.042.296  -45.240.515  -45.240.515
ErhvervelsesomKOStNINGET . .....c.uviiiiiiiiieiiii e -14107.592  -14107.592  -13.870.840  -14.739.390
Administrationsomkostninger.............cooiiiiiii -13.760.529  -13.485.842  -14.071.935 -13.200.674
Provisioner fra genforsikringsselskaber.............ccccvoiieiiiiiiie i 42.975 42975 5.658.299 5.658.299

6) FORSIKRINGSMA SSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER FOR EGEN REGNING, | ALT... -27.825.146  -27.550459  -22.284.476  -22.281.765

FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT........cccvimmiiiniinisinses e snes 11.975.847 11576.819 -5.477.657 -5.702.050
Indteegter fra tilknyttede virksomheder............ccccooiiiiiiiiiiic 0 -3.955.297 0 5.014.059
Indteegter fra investeringsejendomme.........ccccoovveiiiiiiiinic 2.884.652 0 703.836 0
7) Renteindtaegter og udbytter m.V........ccovviiiiiei i 474,959 1.446.726 1.771.652 2.072.909
8)  KUISTEQUIBTINGET. ... .ieiiee ettt -6.789.330 -130.296 3.750.568 -1.425.280
9)  RenteUdGIfEr......cveiriiii it -2.131.250 -1.110.588 -7.055.705 -981.859
INVESTERINGSAFKAST.......coovitiiiiiniiin s s -5.560.969 -3.749.455 -829.649 4.679.829
FORRENTNING AF FORSIKRINGSMA SSIGE HENSATTELSER...........cocvnvinnne -176.367 -176.367 -238.032 -238.032
INVESTERINGSAFKAST EFTER FORSIKRINGSTEKNISK RENTE..............cccovivens -5.737.336 -3.925.822 -1.067.681 4441797
ANAre INAEERGIET. ... 946.826 28.119 6.042.051 201.897
RESULTAT FOR SKAT........oooiiieree e s 7.185.338 7.679.117 -503.287 -1.058.357
10) SKAL ..ot 898.802 405.023 604.331 1.256.596
ARETS RESULTAT.......cocueiiererirer et sese et ssss e se e sessssssnnnens 8.084.140 8.084.140 101.044 198.239
Minoritetsaktionaerers andel af dattervirksomheds resultat.................cccocvee -97.195
ARETS RESULTAT EFTER MINORITETSANDELE...........ccovovneerererensesesnssnnnens 8.084.140 8.084.140 198.239 198.239

OVERSKUDSDISPONERING:

Arets TESUMAL. ... 8.084.140 8.084.140 198.239 198.239
Henlzaeggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode........... 0 -3.955.297 0 256.263
OVEBIt til NBESTE AT...o.vviiie e 8.084.140 12.039.437 198.239 -58.024
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ANDEN TOTALINDKOMST 1/1 - 31/12 2014

Koncern Moderselskab Koncern Moderselskab
2014 2014 2013 2013
kroner kroner kroner kroner
Veerdiregulering af sikringsinstrument il sikring af betalingsstremme i

AAtErSEISKAD. .....c.viiiiieiie i 0 0 3.781.047 3.781.047

Veerdiregulering af domicilejendom i datterselskab...............ccocooiiiccrcinne. -5.232.750
Nedskrivning af domicilejendom...........cccccveiiiiiiiicic e -6.708.654 0 0 0
Udskudt skat heraf...........cccoiieiiiiice s 1.475.904 0 0 0
Nettoindteeg/omkostning indregnet direkte i egenkapitalen..............cccceeennn. -5.232.750 -5.232.750 3.781.047 3.781.047
Periodens resultat...........ocoooieiiiei e 8.084.140 8.084.140 198.239 198.239
Totalindkomst..........ccoviiiin e ———————— 2.851.390 2.851.390 3.979.286 3.979.286
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2014

AKTIVER
Koncern Moderselskab Koncern Moderselskab
2014 2014 2013 2013
kroner kroner kroner kroner

Note:

GOOAWIl. .. 0 0 0 0
Andre immaterielle aktiVer............ooveviieiiii 7.838.187 0 2.170.982 0
11) IMMATERIELLE AKTIVER, I ALT......cccooiiiininiinin s 7.838.187 0 2.170.982 0
DS MIAIBE. ...t 498.345 473.445 496.781 496.781
DOMICHEJENAOMME. ... et 17.400.000 0 27.477.000 0
12) MATERIELLE AKTIVER, I ALT........coiiiiiiniciecee e 17.898.345 473.445 27.973.781 496.781
13) Investeringsejendomme..........ccoeeiiiiininin e 85.309.592 0 71.764.433 0
14) Kapitalandele i tilknyttede virksomheder.............ccccoooeiiiiiiiiie 0 28.197.961 0 26.886.008
15) Udlan til tilknyttede virksomheder.............cooiiiiiiiii 0 46.885.748 0 44.232.775
Investeringer i tilknyttede og associerede virksomheder, i alt...................... 0 75.083.709 0 71.118.783
AKEET. .. 338.381 338.381 359.281 359.281
OBlIGAtIONET. ...t 0 0 11.575.000 11.575.000
Indlan i kreditinstitutter. ..o 38.319.353 36.886.803 36.984.209 36.302.951
Andre finansielle investeringsaktiver,ialt...............ccccoooeiimiiniiiniciienne 38.657.734 37.225.184 48.918.490 48.237.232
INVESTERINGSAKTIVER, I ALT......cosviiitinniinssenninninrense s snenne 123.967.325 112.308.893 120.682.922  119.356.015
Genforsikringsandele af preemiehensaettelSer............oooveivviiiieiiiiceniie, 718.072 718.072 14.898.390 14.898.390
Genforsikringsandele af erstatningshensaettelser............cocccooviviiiiiiiinnnn. 10.916.356 10.916.356 22.793.714 22.793.714
Genforsikringsandele af hensattelser til forsikringskontrakter, i alt............. 11.634.427 11.634.427 37.692.104 37.692.104
Tilgodehavender hos forsikringstagere.............occoviviiiieeniiieeeee s, 5.022.516 5.022.516 4.305.733 4.305.733
Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt.......... 5.022.516 5.022.516 4.305.733 4.305.733
Tilgodehavender hos forsikringsvirksomheder..............ccoovviiniiniiiniiennns 5.168.285 5.168.285 925.837 925.837
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.............ccccvniiniiiiiininniinnns 0 13.751.854 0 8.818.624
Tilgodehavender hos associerede virksomheder..............cccovueniiniinenninnns 0 0 579.232 579.232
16) Andre tilgodehavender.............ccocviiiiniinn 9.659.676 7.020.569 11.726.109 7.017.500
TILGODEHAVENDER I ALT......cciitiiniiriincsissies s e 31.484.904 42.597.650 55.229.016 59.339.031
17) Udskudte skatteaktiver............ccoiivieiiiiiicc e 2.458.441 6.536.000 1.386.905 5.713.977
Likvide beholdniNger........eiiiiiiiieii e 9.253 9.253 6.586 6.586
ANDRE AKTIVER T ALT.......ooiiiiiiiii e s 2.467.694 6.545.253 1.393.491 5.720.563
Tilgodehavende reNTEr..........cviiiiiiiic i 0 0 240.850 240.850
Andre periodeafgraensningSPOSIEr. ......uvviiieiiiieiiieiiie e 490.631 411.502 230.190 102.001
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER I ALT........coviiiiniinienin e 490.631 411502 471.040 342.851
AKTIVER T ALT ... s s s s 184.147.086  162.336.743  207.921.231  185.255.240
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BALANCE PR. 31/12 2014
PASSIVER

Note:

18)

22)

19)

20)

21)
22)
23)
24)
25)
26)
27)
28)
29)

30)

Aktiekapital.....

Opskrivningshenlaeggelser vedr. €fendomme...........cccoovveviienieiiieiiee i,
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode...........ccccooeviiieinnnnn

Overfart resulta
Overfart resulta

EGENKAPITAL.

HHAlIGEIE AT e
tOr PEMIOAEN. ... .o

Ansvarlig lanekapital...........ooviiiieiiieie e

ANSVARLIG LANEKAPITAL I ALT.......cocvevererererererererersesnssssessssnsssnsnsssnsnsnenns

Praemiehensee
Erstatningshen

1G] (1= N
SBHEISEI ..o,

HENS/A TTELSER TIL FORSIKRINGS OG INVESTERINGSKONTRAKTER I ALT.....

GENFORSIKRINGSDEPOTER. ........cccciiiiiiiniiniiinici s

Geeld i forbindelse med direkte forsikring...........cccoovviviiiiiii
Geeld i forbindelse med genforSikring...........ccoevveirieiieenie e
Geeld il kreditinsStiutter. ..........coviiiii e
Aktuelle skatteforpligtelSer...........uiiiiiiiie e,

Anden geld....

GELDIALT....

PASSIVERIALT.....ooiiiiiiiiiiin i s

EVENTUALFORPLIGTELSER OG SIKKERHEDSSTILLELSER.............cocoiuiiiinnn,

ANSVARLIG LANEKAPITAL.......cocuvrerinrueeresesesaessssesessssssssesesssessssessassessens.

AKTIVER TIL FYLDESTGORELSE AF FORSIKRINGSTAGERE...............coiiininns

KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER..........cocooiiiiinininin i,

OVRIGE OPLYSNINGER.........covciriiniiniinininie s

NAERTSTAENDI

EPARTER......ccoiiiii s

FOLSOMHEDSOPLYSNINGER.........coccririmminininininini s

O@VRIGE NOTEOPLYSNINGER..........ccoviiiiiininiii s

RISIKOSTYRING..........coviiiiriinin e,

AKTIEKAPITAL.

Koncern Moderselskab

Koncern Moderselskab

2014 2014 2013 2013

kroner kroner kroner kroner
33.494.077 33.494.077 45.610.009 45,610.009
0 0 5.232.750 0

0 1.896.840 11.084.887
-11.208.797  -17.060.934  -23522.968  -25.337.795
8.084.140 12.039.437 198.239 -3.839.071
30.369.420 30.369.420 27.518.030 27.518.030
19.977.778 19.977.778 12.577.778 12.577.778
19.977.778 19.977.778 12.577.778 12.577.778
35.674.933 35.674.933 37.962.766 37.962.766
64.973.378 64.973.378 81.556.396 81.556.396
100.648.310 100.648.310 119.519.162 119.519.162
4.946.799 4.946.799 6.604.433 6.604.433
1.892.199 1.892.199 1671111 1.671.111
964.233 964.233 14.984.561 14.984.561
14.556.946 0 17.799.878 0
417.000 417.000 0 0
10.374.401 3.121.004 7.246.279 2.380.166
28.204.779 6.394.436 41.701.828 19.035.837
184.147.086 162.336.743 207.921.231  185.255.240
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EGENKAPITALOPG@RELSE

2014

Henleeggelse til
reserver for Veerdiregulering af

Opskrivningshen  nettoopskrivning  sikringsinstrumen
lzeggelser vedr.  efter indre veerdis  ter ved sikring af
Aktiekapital ejendomme metode betalingsstramme  Overfart resultat | alt
Moderselskab
Egenkapital pr. 1.1.2014 45.610.009 0 11.084.887 0 -29.176.866 27.518.030
Periodens resultat -3.955.297 12.039.437 8.084.140
Egenkapitalbeveegelseri
tilknyttede virksomheder -5.232.750 -5.232.750
Kapitalnedseettelse -12.115.932 12.115.932 0
Egenkapital pr.
31.12.2014 33.494.077 0 1.896.840 0 -5.021.497 30.369.420
Koncern
Egenkapital pr. 1.1.2014 45.610.009 5.232.750 0 0 -23.324.729 27.518.030
Periodens resultat -5.232.750 8.084.140 2.851.390
Kapitalnedsaettelse -12.115.932 12.115.932 0
Egenkapital pr.
31.12.2014 33.494.077 0 0 0 -3.124.657 30.369.420
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20 13 Henleeggelse til
reserver for Veerdiregulering af

Opskrivningshen  nettoopskrivning  sikringsinstrumen
leeggelser vedr. efter indre veerdis  ter ved sikring af

Aktiekapital ejendomme metode betalingsstramme  Owerfart resultat | alt
Moderselskab
Egenkapital pr. 1.1.2013 32.888.888 0 7.697.175 0 -29.768.440 10.817.623
Periodens resultat 256.263 -58.024 198.239
Egenkapitalbeveegelser i
tilknyttede virksomheder 3.131.449 649.598 3.781.047
Kapitalforhgjelse 12.721.121 12.721.121
Egenkapitalbeveegelser 0
Egenkapital pr.
31.12.2013 45.610.009 0 11.084.887 0 -29.176.866 27.518.030
Koncern
Egenkapital pr. 1.1.2013 32.888.888 5.232.750 0 -3.413.179 -23.890.836 10.817.623
Periodens resultat 198.239 198.239
Veerdiregulering af
sikringsinstrumenter
overfart til
resultatopgarelse ved
ophgr med sikring 3.413.179 367.868 3.781.047
Kapitalforhgjelse 12.721.121 12.721.121
Egenkapitalbeveegelser 0
Egenkapital pr.
31.12.2013 45.610.009 5.232.750 0 0 -23.324.729 27.518.030
NOTER

2014

Note 1. Usikkerhed vedrgrende indregning og maling.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Udover almindelig usikkerhed i relation til veerdianseettelse af koncernens og selskabets hensaettelser til
forsikringskontrakter indgar felgende aktiver med skan i koncernregnskabet og arsregnskabet:

Koncernen besidder i 2 datterselskaber to ubebyggede grunde med henblik p4 byggemodning og videresalg
til opfarelse af ejerboliger. | henhold til selskabets anvendte regnskabspraksis indregnes grundene til
dagsveerdi. Ledelsen har, baseret pa kvalificerede skgn, indregnet grundene til en forventet salgspris pa
nuveerende tidspunkt pa 29.753 t.kr. efter afholdte omkostninger. Der kan i relation hertil veere usikkerhed
omkring tidspunktet for salg af grundene. Budgetterne for udstykningerne og salget af grundene udviser et
st@rre provenu, nar grundene er solgt.
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NOTER

Eroner

Note 2 - Branchefordeling - Moderselskab

Motor- Motor- Ejendomme

karetgjer karetgjer og Familie forgzgig
Ansvar Kasko  forsikring
Bruttopraemier...........ccoooviiiiii 18.728.423  44.065.879  25.159.539 18.623.595 106.577.437
Bruttopreemieindteegter............ccoooeiiini, 19.854.167 44.837.409 25.278.150 18.895.544 108.865.270
Bruttoerstatningsudgifter..................c.........e. 14.341.175 26.159.790 12.142.607 6.383.465 59.027.036
Bruttodriftsomkostninger.................cc.o.ooen. 4.309.963 9.907.647 7.736.477 5.639.346 27.593.433
Resultat af afgiven forretning..............c.......... -3.858.799  -3.168.961  -2.256.691 -1.316.742 -10.601.193
Forsikringsteknisk rente for egen regning......... -12.180 -27.507 -15.508 -11.592 -66.787
Forsikringsteknisk resultat........................... -2.667.951  5.573.504  3.126.867 5.544.398 11.576.819
Antal erstatninger..............ccooeiviiiiineneenn. 1.249 1.647 1.400 648 4.944
Erstatningsfrekvens i procent...................o..c... 8% 15% 18% 8% 15%
Gennemshnitlig erstatning for indtrufne skader... 11.482 15.883 8.673 9.851 11.939

Da omkostningsregistreringen ikke er brancheopdelt, er ovennaewnte bruttodritsomkostninger fordelt efter
bruttopraemieindtaegter.

Geografisk fordeling

Danmark

Bruttopraemier...........oooeiiiiiii 106.577.437 0 0 106.577.437
Bruttopreemieindtaegter...................l 108.865.270 0 0 108.865.270
Oplysningerne i note 1 angives ikke for koncernen, fordi datterselskaberne ikke driver skadesforsikringsvirksomhed.

NOTER

Eroner

Note 2 - Branchefordeling - Moderselskab

Motor- Motor- Ejendomme

: . L Anden
karetgjer keretgjer og Familie forsikring
Ansvar Kasko  forsikring

Bruttopraemier...........ooooviiiiiii 21.686.404 47.168.886 22.366.607 17.535.419 108.757.316
Bruttopreemieindteegter...............cocoiiinl 22.743.163 49.533.460 22.449.128 17.676.159 112.401.910
Bruttoerstatningsudgifter...................ccoeeeniiis 16.919.263 23.593.797 22.756.610 12.855.403 76.125.073
Bruttodriftsomkostninger.................c....oen 4.856.797 10.661.807 7.096.533 5.324.928 27.940.064
Resultat af afgiven forretning......................... -2.085.001 -10.453.992 -407.486 -1.098.956 -14.045.435
Forsikringsteknisk rente for egen regning......... 1.338 2.914 1.321 1.040 6.612
Forsikringsteknisk resultat........................... -1.116.560 4.826.779  -7.810.180 -1.602.089 -5.702.050
Antal erstatninger............cccoooooiiiiinnnn. 1.386 1.946 1.470 660 5.462
Erstatningsfrekvens i procent........................... 8% 17% 20% 9% 12%
Gennemshnitlig erstatning for indtrufne skader... 12.207 12.124 15.481 19.478 13.937

Da omkostningsregistreringen ikke er brancheopdelt, er ovenngewnte bruttodriftsomkostninger fordelt efter

Geografisk fordeling

Danmark

Bruttopraemier...........coooiiiiiii 108.833.645 0 -76.329  108.757.316
Bruttopreemieindteegter...............cocoiial 112.015.817 0 386.093  112.401.910
Oplysningerne i note 1 angives ikke for koncernen, fordi datterselskaberne ikke driver skadesforsikringsvirksomhed.
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NOTER

Note 3:
HOVEDTAL - MODERSELSKAB

2014

kroner
Bruttopreemieindteegter...........ooovvviiiiiiii 108.865.270
Bruttoerstatningsudgifter.............coooiiiiiiiiiie e 59.027.036
Forsikringsteknisk rente...........ooovvvviiiieiiiieiie e -66.787
Forsikringsmaessige driftsomkostningeri alt...............ccccceveen, 27.593.433
Resultat af afgiven forretning...........occoeiviiii, -10.601.193
Forsikringsteknisk resultat.............ccccooiiviiiiiiiiiie 11.576.819
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente......................... -3.925.822
Arets resultat...........ccoooveveriiieeeeee e, 8.084.140
Afigbsresultat for egen regning............ccoeeveviesieenieeiee e 1.715.987
Forsikringsmaessige henseettelserialt............ccccoovvviiireinnnnn, 100.648.310
Forsikringsaktiver i alt.............cccooeeeiiiieniiie e, 11.634.427
Egenkapital i alt............ocoeviiiiii s, 30.369.420
Basiskapital............cooiiiiiiii 47.324.309
AKEIVE 1 @lt.....eeeeee e 162.336.743
NAGLETAL - MODERSELSKAB

2014
Bruttoerstatningsprocent...........coovevivieeiiie i 54,2%
Bruttoomkostningsprocent..........cccvvivveiiiie i 25,3%
NettogenforsikringSproCent. ..........covvviiveeiiieeniiie s 9,7%
Combined ratio.........c.verviiiiiiici e 89,3%
Operating ratio...........coviriiiiiiirciie e 89,4%
Egenkapitalforrentning i procent.............ccooovvvieniiicnciiennn 27,9%
SOIVENSAZEKNING. ...t 11
Relativt aflgbsresultat.............cccovvviviiiiiiiie, 2,5%

2013

kroner
112.401.910
76.125.073
6.612
27.940.064
-14.045.435
-5.702.050
4.441.797
198.239
1.031.520

119.519.162
37.692.104
27.518.030
34.130.048

185.255.240

2013

67,7%
24,9%
12,5%
105,1%
105,1%
1,0%
1,2
4,9%

2012

kroner
120.934.580
78.270.262
261.096
25.354.877
-16.127.359
1.443.177
658.338
1.653.894
125.000

121.631.022
33.592.317
10.817.623

9.862.938

177.993.365

2012

64,7%
21,0%
13,3%
99,0%
98,8%
22,8%
0,4
7,4%

Der angives ingen nggletal pa koncernniveau, fordi datterselskaberne ikke driver skadesforsikringsvirksomhed.

FORMLER

Bruttoerstatningsuddifter
Bruttopreemieindtaegter

Bruttoforsikringsmeessige driftsomkostninger

Bruttopreemieindtaegter

Genforsikringsresultat (Resultat af afgiven forretning)

Bruttopraemieindtaegter

2011
kroner

136.185.699
130.243.637
753.263
29.671.669
6.072.924
-16.903.420
5.409.087
-71.735.850
-8.486.151

137.458.609
77.910.518
3.675.347
-2.306.039
211.024.738

2011

95,6%
21,8%
-4,5%
113,0%
113,0%
-102,2%
0,1
-24,1%

Bruttoerstatninger + bruttodriftsomkostninger + genforsikringsresultat

Bruttopreemieindtaegter

Arets resultat
Arets gennemsnitlige egenkapital

Basiskapital
Kapitalkrav

Aflgbsresultat
primo skadehenseettelser

Bruttoerstatninger + bruttodriftsomkostninger + genforsikringsresultat

Bruttopreemieindtaegter + forsikringsteknisk rente

2010

kroner
143.483.360
161.893.285
461.896
34.024.352
37.740.151
-14.232.230
845.618
-11.007.735
-9.294.000

134.860.252
89.480.515
11.464.330

6.144.814

222.408.002

2010

112,8%
23,7%
-26,3%
110,2%
106,3%
-69,5%
0,2
0,1%
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NOTER

Note 4 — Anvendt regnskabspraksis

Generelle principper

Arsregnskabet for ETU Forsikring A/S for 2014 er udarbejdet i overensstemmelse med Lov om Finansiel
Virksomhed samt Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tveergéende pensionskasser (med tilhgrende vejledninger). Arsregnskabet for 2014 er aflagt efter samme
regnskabspraksis som i 2013.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet ETU Forsikring A/S samt de 100 pct. ejede datterselskaber
ETU Ejendomme ApS, PM Ejendomme A/S, PM Ejendomme Il ApS og PHM 2014 ApS. Ved konsolideringen
er der foretaget elimineringer af interne mellemveerender, herunder tilgodehavender og geeld, for intern
samhandel selskaber imellem samt interne aktiebesiddelser. Koncerninterne transaktioner sker til
markedsbestemte priser.

Kapitalandelene i datterselskaberne males efter indre vaerdis metode, hvorfor koncernens og
moderselskabets resultater og egenkapital er identiske.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtigelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsen kan males palideligt.

Indtsegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med indsendelse af forsikringsbegaeringer og udstedelse af
policer. | overensstemmelse med periodiseringsprincippet medtages alle indtaegter og udgifter, der vedrgrer
regnskabsaret.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsregnskabet
afleegges, og som bekraefter eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Ydelser mellem koncernforbundne selskaber sker pa markedsvilkar.

Resultatopggrelse

Preemieindtzegter omfatter belgb, som er modtaget i regnskabsaret for direkte eller indirekte forsikrings-
kontrakter efter fradrag af ristornerede praemier, rabatter og afgifter til offentlige myndigheder. Netto
pavirkningen af henseettelser til tab pa debitorer er henfgrt til administrationsomkostninger.

Der er endvidere reguleret for arets sendring i preemiereserver.

Den del af preemieindtaegterne, som betales til genforsikringsselskaber for genforsikringsdaekning, fragar i
preemieindteegter for egen regning.

Forsikringsteknisk rente

Forsikringsteknisk rente er et beregnet afkast, som overfgres fra investeringsvirksomheden til
forsikringsvirksomheden.

Den opgjorte rente beregnes af de gennemsnitlige forsikringsmaessige henseaettelser med fradrag af
genforsikringstilgodehavender. Som rentesats anvendes den af Finanstilsynet fastlagte sats for 2014.

Erstatninger

Erstatningsudgifter omfatter alle omkostninger, der er forbundet med behandling af indtrufne skader,
herunder skadebehandlingsudgifter. De direkte erstatningsudgifter omfatter udover egentlige erstatninger
lgnninger til skadesmedarbejdere, kontorudgifter o.l. Indirekte omkostninger er opgjort pa baggrund af en
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gennemgang af hver enkelt omkostningstype, og der er i disse situationer foretaget skensmaessige
fordelinger.

Erstatningsudgifter indeholder interne og eksterne udgifter til besigtigelse og vurdering af skader.
Erstatningsudgifter omfatter savel kendte og forventede skadesudgifter vedrarende aret.

Den del af erstatningsudgifterne, som deekkes af indgaede genforsikringskontrakter, er fragéet i erstatnings-
udgifterne for egen regning.

Forsikringsmaessige driftsomkostninger

Erhvervelsesomkostninger omfatter de i arets lgb afholdte omkostninger til erhvervelse og fornyelse af
forsikringsbestanden herunder betalte provisioner og lgn til policemedarbejdere.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration af forsikringsbestanden herunder
personaleomkostninger samt afskrivninger pd materielle anleegsaktiver. Den del af
administrationsomkostningerne, som direkte eller indirekte kan henfares til skadesbehandlingen, er overfart
til erstatningsudagifter.

Investeringsvirksomhed

Investeringsvirksomheden bestar af ejendomsinvesteringer via ejendomsdatterselskaber samt indestaender i
pengeinstitutter og en mindre post aktier. Alle hertil hgrende resultatposter, renteindteegter, renteudgifter og
realiserede veerdireguleringer, kursgevinster og kurstab pa veerdipapirer fgres her.

Skat

Skat i resultatopggrelsen bestar af aktuel skat samt regulering af udskudt skat.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabs- og skattemaessige veerdi af aktiver.

Udskudte skatteaktiver aktiveres safremt aktivet forventes at kunne realiseres i fremtidig indtjening.
Selskabet er sambeskattet med dets dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem

de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver optages til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over 5 ar. @vrige immaterielle aktiver omfatter erhvervet software. Erhvervet software afskrives
linezert over 5 ar.

Driftsmidler

Driftsmidler og EDB males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningerne beregnes
linezert p& baggrund af en forventet levetid pa 5 ar.

Domicilejendomme
Domicilejendomme males til omvurderet veerdi svarende til dagsveerdien pa vurderingstidspunktet.

Dagsveerdien opggres under anvendelse af afkastmetoden jf. Finanstilsynets retningslinjer herfor, hvilket
betyder, at den enkelte ejendom males pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en afkastprocent.

23



Opskrivninger foretages over egenkapitalen og placeres under opskrivningshenlaeggelser. Der afsaettes
udskudt skat af opskrivningshenlaeggelser. Nar en opskrivning ikke lzengere er aktuel tilbagefgres den.
Nedskrivninger, som ikke modsvarer tidligere opskrivninger, foretages over resultatopgarelsen.

Der afskrives ikke pa domicilejendomme, fordi den i balancen malte veerdi svarer til dagsveerdien.
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til omvurderet veerdi svarende til dagsveerdien pa vurderingstidspunktet.
Dagsveerdien opggres under anvendelse af afkastmetoden jf. Finanstilsynets retningslinjer herfor, hvilket
betyder, at den enkelte ejendom males pa grundlag af et forventet normalt driftsbudget og en afkastprocent.
Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode,
hvilket indebeerer, at kapitalandele males til den forholdsmaessige andel af virksomhedens opgjorte
regnskabsmaessige indre veerdi.

Obligationer og investeringsforeningsandele

Noterede obligationer og investeringsforeningsandele males ved regnskabsarets afslutning til dagsvaerdien,
der svarer til den senest noterede kurs — lukkekursen. Udtrukne obligationer males til nutidsveerdi. Som
indregningstidspunkt anvendes afregningsdatoen.

Afledte finansielle instrumenter

Veerdien af finansielle instrumenter males til dagsveerdi pa balancetidspunktet. Veerdiregulering af finansielle
instrumenter indregnes direkte pa egenkapitalen. Der afseettes udskudt skat af veerdireguleringen.

Det finansielle instrument er en renteswap indgéet med henblik p& afdeekning af en del af renterisikoen pa
geeld til kreditinstitutter sikret ved pant i koncernens ejendomme. Renteswap’en er indfriet i 2014.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til dagsveerdi, hvilket svarer til palydende veerdi efter fradrag af henseettelse til
forventede tab. Forventet tab p& debitorer opgeres ud fra en sag til sag vurdering, samt
helhedsbetragtninger efter bedste skan.

Hensatte forpligtelser

Henseettelse til udskudt skatteforpligtelse beregnes med aktuel skattesats i det ar, hvor den udskudte
skatteforpligtelse aktualiseres af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier. Udskudt skatteforpligtigelse indregnes i balancen, og arets sendring indregnes i resultatopggrelsen
under skat.

Forsikringsmaessige henseettelser

Preemiehenseettelser

Preemiehenseettelserne males som det bedste sk@n over erstatningsudgifterne for fremtidige skader i den
ikke aflgbne del af forsikringsperioden inklusive alle direkte og indirekte omkostninger til administration og
skadesbehandling. Preemiehensaettelserne udggr dog som minimum et belgb svarende til en periodisering af
de opkraevende preemier. Den del af preemiehensaettelserne, som skal betales til genforsikringsselskaber

opfares under aktiverne.

Diskontering af preemiehensaettelserne foretages ikke, idet denne anses for at vaere af uvaesentlig betydning
og fordi selskabet ikke har preemieperioder, der lgber ud over 1 ar.
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Erstatningshensaettelser

Erstatningshenseettelser males som det bedste sken over summen af de belgb, selskabet ma forvente at
skulle betale i anledning af forsikringsbegivenheder, som har fundet sted inden balancedagen ud over de
belgb, som allerede er betalt i anledning af sddanne begivenheder.

Erstatningshensaettelserne indeholder endvidere belgb til daekning af direkte og indirekte omkostninger som
skagnnes at veere ngdvendige i forbindelse med afvikling af erstatningsforpligtelserne.

Erstatningshensaettelserne opggres som summen af de forventede erstatningsbelgb og sagsomkostninger
baseret pa en sag-til-sag vurdering af alle anmeldte sager, et beregnet skgn over anmeldte, men
utilstraekkeligt oplyste forsikringsbegivenheder (IBNER) samt et beregnet skagn over forsikringsbegivenheder,
som er indtruffet inden balancedagen, men som er uanmeldte pa tidspunktet for regnskabets udarbejdelse
(IBNR). De beregnede skan er foretaget med udgangspunkt i aktuarmaessige modeller.

Den del af erstatningshenseettelserne, som forventes at indga fra genforsikringsselskaber, opfgres under
aktiverne.

Erstatningshenseettelser for brancher, hvor skaderne har en gennemsnitlig afviklingstid over 1 ar
diskonteres.

Geeld og forpligtelser generelt
Geeld til kreditinstitutter males til dagsveerdi. Dagsvaerdi af geeld til kreditinstitutter svarer saedvanligvis til

nominel veerdi. @vrige finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket for korte uforrentede
forpligtelser seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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NOTER

Koncern Moderselskab

2014

Note:

5)

FORSIKRINGSTEKNISK RENTE:

2014

Koncern Moderselskab

2013

PANK]

De gennemsnitlige forsikringsmaessige hensaettelser fe.r. ..., 98.062.222 98.062.222 85.011.428 85.011.428
Forsikringsteknisk rente 0,28% heraf (2013:0,41%).......cocooiieiiiiiiiiiiiiees 176.367 176.367 238.032 238.032
Diskontering af erstatningshensaettelser............oooviiiiiiiie, -243.154 -243.154 -231.420 -231.420
-66.787" -66.787 6.612 6.612
FORSIKRINGSMZ SSIGE DRIFTSOMKOSTNINGER:
Provision direkte forsikringskontrakter..............ccooooiiiiiiiinii 9.006.381 9.006.381 5.923.204 9.755.132
@vrige erhvervelsesomKOSININGEr.......vviveeii e 5.101.211 5.101.211 7.947.637 4.984.259
Administrationsomkostninger..............coooiiiiii 13.760.529 13.485.842 14.071.935 13.200.674
Modtagne ProVISIONET..........uuiiiiiiiieiiiit e -42.975 -42.975 -5.658.299 -5.658.299
27.825.146 27.550.459 22.284.476 22.281.765
Personaleudgifter specificeres saledes:
[0 0T o= S SRR UPPRRUSUPRRRRPPPRS 10.386.441 10.219.676 12.463.768 9.205.394
PENSIONEL. ... 1.446.963 1.443.078 1.650.573 1.467.673
Lansumafgift M.v.......oooiiiiii 1.288.361 1.288.361 1.526.299 1.167.384
@vrige personale OMKOSININGET........eeeiei i 455,736 455.736 370.113 373.014
13.577.501 13.406.851 16.010.752 12.213.464
Gennemsnitlig antal heltidsbeskaeftigede............ccocooiiiiiiiii 29 27 24 24
- heraf udgifter til bestyrelse og direktion:
Bestyrelse:
Honorar, Henrik Nordam, formand................ccccooeiiiiiiiiiie e, 80.000 80.000 80.000 80.000
Honorar, Stig Vendelboe Jensen - udtradt 31/122013 ..........cccovvvveeeeennnn, 3.500 3.500 38.500 38.500
Honorar, Lars Gram Skjgnnemann - udtradt 31/122013............cccoveeinrnnn 0 0 0 0
Honorar, Jens Dalsgaard Legstrup, naestformand - indtradt 1/1 2014........... 58.333 58.333 0 0
Honorar, Peter Michael Albrecthslund - indtradt 1/1 2014...........ccccoeeevvvnnnnn. 40.000 40.000 0 0
Honorar, Henrik Holm -indtradt 1/1 2014.........ovvveeiiiccieeeeee e 45.833 45.833 0 0
227.666 227.666 118.500 118.500
Direktion - Peer Heitmann Madsen:
GG ettt 1.030.769 1.030.769 626.231 626.231
PENSIONET. ...t 480.000 480.000 480.000 480.000
1.510.769 1.510.769 1.106.231 1.106.231
Selskabet har ingen uafdeekkede pensionsforpligtigelser
RENTEINDT/A GTER OG UDBYTTER M.V.:
Indlan i pengeinstitutter M.V.........cooiiiiiice e 77.058 71.331 195.261 195.893
Udbytte af investeringsforeningsbeviser............ccccooiiiiiiiiiiii, 0 0 770.000 770.000
ObBlIGAtIONET. ... e 634 634 230.865 230.865
Andre renteindIEGLEr. ... .vveiieee e 397.266 1.374.762 575.527 876.152
474.959 1.446.726 1.771.652 2.072.909
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NOTER

Koncern Moderselskab

Koncern Moderselskab

2014 2014 2013 2013
Note:
8) KURSREGULERINGER:
Kursregulering pa andre finansielle investeringsaktiver...............cccccooeevvnnen. -37.240 64.724 -146.096 -133.095
Kursregulering pa investeringsejendomme og domicilejendom..................... -6.557.070 0 5.188.849 0
Kursregulering pa investeringsforeingsandele.................ccoceeeiiiiiiiciiinnnn, 0 0 -858.000 -858.000
Kursregulering pa obligationer...............oooiiiiiiiiiiiee e 0 0 -203.720 -203.720
Kursregulering pa aktier................c..c...... -20.900 -20.900 -242.259 -242.259
/Endring i diskonteringssats -174.120 -174.120 11.794 11.794
-6.789.330 -130.296 3.750.568 -1.425.280
9) RENTEUDGIFTER:
Renteudgifter ansvarlig lanekapital............coooeiiiiiiiiii 1.110.588 1.110.588 976.423 976.423
PengeinSttUIer. ... 380.473 0 1.633.674 5.197
Renteudgifter og negativmarkedsveerdi af finansielle instrumenter (swap)....... 584.517 0 4.428.594 0
Avrige renteUdgifter.........cooiiiiie i 55.673 0 17.014 240
2.131.250 1.110.588 7.055.704 981.859
10) SKAT:
AKIUET SKAL...... e -438.904 -417.000 0 0
Regulering udskudt SKat.............ccoooiiiiiiiiii 1.337.706 822.023 686.740 2.035.775
Effekt af @ndring i skatteprocent.............cccooviiiiiiiiciii 0 0 -82.409 -779.179
898.802 405.023 604.331 1.256.596
Aktuel SKatteproCent.........ccoooeieiiiii i 24.5% 24.5% 25% 25%
245% afresultat far skat............ccooiiiiiiiiii -2.491.739 -2.037.823 -110.469 -249.237
Permanente afVigelSer........coiuiuiiiiiiic e 3.390.541 2.442.846 714.800 1.505.833
898.802 405.023 604.331 1.256.596
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NOTER

Note:

11)

12)

IMMATERIELLE AKTIVER:

Goodwill:
Samlet anskaffelsespris pr. 111 .....coooveiiiiieiicee,
Tilgang i arets 1b.........ccooviiiiii

AfGang i AretS 18D......c.ooveiiiii

Samlet anskaffelsespris pr.31M2 ......ccccvvvvviviinininnnnnn,

Af- 0g nedskrivninger pr. 1/1 ...oovieieeee
Arets afsKIVIINGET........ov.oveveeeeeeeeeeeeeeeeeeee e,

Tilbagefart afSKrivNINger.........ccooviiiiiii

Samlet af- og nedskrivninger pr. 3112 ........ccovvvvinininnnnn,
Regnskabsmassig veerdipr. 31/12 .........ccccoevveniininennnne

Andre immaterielle aktiver:

Samletanskaffelsespris pr.1/1 .......ccoeeviveiieiiiciccee
Tilgang i Arets 1ab........ocoveviiieee

AfGaNg i AretS 18D......cviviiiiiie

Samlet anskaffelsespris pr. 3112 .......cccovvviniiiniiinnnnnn,

Af-0g NedSKrVRINGEr Pr. /T oo

Arets afsKIVIINGET......c.voeeveeeeeee e,

Tilbagefarte afskrivminger.........c.ccoivviiririieee e

Samlet af- og nedskrivninger pr. 3112 .........ccoovvinininnnnns

Regnskabsmaessig veerdipr. 3112 ........ccooviininiinnnne

MATERIELLE AKTIVER:

DRIFTSMIDLER:

Samletanskaffelsespris pr.1/1 .....ccccovevviviiiiiicciccee
Tilgang i arets 1@h.........cocoevvieiiiiiiieeccc e

Afgang i Arets 18D.........ccooviiiiiii

Samlet anskaffelsespris pr.31/12 ........cccoriiiiininiinenne

Af- 0g nedskrivninger pr. 11 .....oovoveiiiieiee e
Arets afSKIVIINGET.........covoveeeeeeee e

Tilbagefarte afskrivminger.........c.cccoivevireririieerc e

Samlet af- og nedskrivninger pr. 3112 ........ccvviinininnnnnnn

Regnskabsmassig vaerdi pr. 3112 .........ccoecvvvveninnnenns

DOMICILEJENDOMME:

Omwurderetvaerdi pr. 1.1, ..o
Arets tilgang - herunder forbedringer............c.co.coovvevevrnnnn.

Arets nedsKrivniNGer. ...........cccovveveeeecceeeee e

Omvurderet vardi pr. 31.12.......cccvninininininnn
Afkastprocenter lagt il grund ved fastseettelsen af dagsveerdier

Koncern Moderselskab

2014 2014 2013
2.637.881 2.637.881
0 0
-2.637.881 -2.637.881
0 0 0 0
1.577.395 1.577.394
0 0
-1.577.395 -1.577.394
0 0 0 0
0 0 0 0
5.141.716 0 6.904.964 0
7.382.750 0 605.252 0
0 0 2.368.500 0
12.524.466 0 5.141.716 0
2.970.734 0 2.803.508 0
1.715.545 0 1.817.360 0
0 0 1.650.134 0
4.686.279 0 2.970.734 0
7.838.187 0 2.170.982 0
3428111 3428111 3.404.400 3.036.111
215.443 190.543 392.000 392.000
0 368.289 0
3.643.554 3.618.654 3428.111 3428.111
2.931.330 2.931.330 2.992.113 2.623.824
213.879 213.879 307.506 307.506
0 368.289 0
3.145.209 3.145.209 2.931.330 2.931.330
498.345 473.445 496.781 496.781
27.477.000 0  27.477.000 0
45179 0 0 0
-10.122.179 0 0 0
17.400.000 0  27.477.000 0

7,75% 7,25%
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NOTER

Koncern Moderselskab

Koncern Moderselskab

2014 2014 2013 2013
Note:
13) INVESTERINGSEJENDOMME:
DagSVaRIdi Pr. 1.1, e 71.764.433 0 16.893.167 0
AretS tIGANG. .. ..o 14.134.304 0  49.682.417 0
Arets veerdiregulering til dagsveerdi..............ocoovieeeiveieeieeee e, -589.145 0 5.188.849 0
Dagsvaerdi pr. 31.12......coooiiiiie 85.309.592 0 71.764.433 0
Afkastprocenter lagt til grund ved fastseettelsen af dagsveerdier - erhverv.......... 6,9% 6,8%
Afkastprocenter lagt til grund ved fastseettelsen af dagsveerdier - boliger........... 6,2% 6,1%
14) KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:
Samlet anskaffelsespris pr. 1/1 .....veeiiiiiiieiie e 15.801.121 6.112.120
Tilgang afkapitalandele............cooviviiiiiiii 10.500.000 10.221.121
Afgang af kapitalandele...........cooveeiiiiiie i 0 -532.120
Samlet anskaffelsespris pr. 3112 .......ccccvviviiii 26.301.121 15.801.121
Op- 0g NedSKIVNINGEr Pr. 1/1 coeeeiiieeie e 11.084.887 7.697.175
ATBES TESUIAL. ... -3.955.297 256.263
Andre kapitalbeVaBgeISer........ccouuiiiiiiiii e -5.232.750 3.781.047
Arets 0p- 0g NEASKIVIINGET...........c.cveveeeeeeeieeeteee e 0 0
Tilbagefarte op- 0g NedSKAVNINGEr..........cccoiiiiiiiic 0 -649.598
Op- og nedskrivninger pr. 31112 .........ccciiiiniiinnn 1.896.840 11.084.887
Regnskabsmaessig vaerdipr. 3112 ........cccoeeviiinnniinnin e 28.197.961 26.886.008
Kapitalandel vedrarer ejerandel pa 100% af ETU Ejendomme ApS, 100% af PM Ejendomme A/S, 100% af PM Ejendomme Il ApS og
100% PHM 2014 ApS.
15) UDLAN TIL TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:
PMEjendomme AlS.... ..o 0 20.174.880 0 17.681.166
PMEjendomme lTADS.........iiiiiiie e 0 7.144.390 0 7.095.692
ETU Ejendomme ADS........ooiiiiiiiiiie e 0 19.518.970 0 19.455.917
PHM20T4 ADS....coeiieiei e 0 47508 0 0
| alt andre tilgodehavender.............cccvieiiiiini 0 46.885.748 0 44.232.775
16) ANDRE TILGODEHAVENDER:
@vrige tIgOdEhaVENGEr. .........couiiiiiii i 9.659.676 7.020.569 11.726.109 7.017.500
| alt andre tilgodehavender.............cccoviiiiiiiiiin s 9.659.676 7.020.569 11.726.109 7.017.500
17) UDSKUDTE SKATTEAKTIVER:
Immaterielle anl@gsakiver............oovviiiiiiiii -326.500 0 -391.000 0
Materielle anlaegsaktiver...........ooouviiiiiiiiii 2.439.800 93.300 140.890 112.000
INVESTEMNGSAKEIVET. ... . i -7.116.700 0 -5.490.343 0
TIGOAENAVENET ...t 80.800 68.500 183.469 0
Fremfarbart Underskud.............coooviiiiiiiiiiii 7.381.041 6.374.200 6.943.889 5.601.977
| alt udskudte skatteaktiver............cccoveiiiiini 2.458.441 6.536.000 1.386.905 5.713.977
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18) Basiskapital:
Egenkapital pr.31/12 ... 30.369.420
Veaerdien af skatteaktiver. .............oooiiiiiiii e -6.536.000
Diskontering af erstatningshenseaettelser, forsikringsklasserne 3-18................ -211.187
Kernekapital efter fradrag...........cccccvrieiiiiiiniisiiniie e 23.622.233
Ansvarlig lanekapital..............cooviiiiiiiii 19.977.778
- heraf kan ikke medregnes jf. §38 i BEK om opgerelse af basiskapial............ -328.889
Reduktion til 50% af kapitalkravet jf. §36 i BEK om opgerelse af basiskapital..... -5.878.229
Basiskapital 31/12 2014..........cccveeriiiieee et 37.392.893
FFO, forventet fremtidigt overskud................oooiiiiiiiiii e 7.267.000
RISTKOUIEEG. ..o -3.425.000
Diskontering af erstatningshenseettelser, forsikringsklasserne 3-18................ 211.187
Tilstrekkelig basiskapital pr. 31/12 2014...........ccccceeiiiinirrn e, 41.446.080
Tilleg for supplerende kapital efter zendring af bekendtgerelse *.................... 5.878.229
Tilstrekkelig basiskapital pr. 1/1 2015.........ccooviiiiiiiiiin e 47.324.309

19)

20)

Koncern Moderselskab

Koncern Moderselskab

2013

2013

27.518.030
-5.713.977

-313.193

21.490.860
12.577.778

34.068.638

*) Jf. bekendgarelse nr. 1112 af 09.10.2014, der tradte i kraft 01.01.2015, kan den supplerende kapital hgjst udgare 50% af den sterste vaerdi af
detindividuelle solvensbehov og kapitalkravet. Jf. bekendgarelse nr. 299 af 27.03.2014 kunne den supplerende kapital hgjst udgaere 50% af

kapitalkravet (minimumskapitalkravet).

RELATIVT AFL@BSRESULTAT:

HENSat Pr.01.07 . oo 81.556.396 80.023.663
Udbetalti regnskabSaret...........ccvvviiiiiiieeiisii e 35.349.623 31.012.036
Hensat Pr. 3112, 41.326.406 45.072.555
DISKONIEIING . ...ttt 458.096 -12.000
ABDSTESUIAL. ... 4422271 3.951.072
GenforsiKriinNg........oeeiiiii e -2.706.284 -2.919.480
Aflgbsresultat for egen regning..........coocvvveiiiiieiiniiiee e 1.715.987 1.031.592
GELD

Afden samlede gaeld forfalder senere end 5 ar efter balancetids punktet. 11.452.490 0 16.553.300 0

30



NOTER

2014

kroner

21) EVENTUALFORPLIGTIGELSER OG SIKKERHEDSSTILLELSER:

Moderselskabet har indgéet en huslejeforpligtelse frem til 1/11 2016 som andrager 2,2 mio k.
Under geeld til kreditinstitutter i koncernen indgar prioritetsgeeld med 16,7 mio.kr. (2013: 17,6 mio.kr.) sikret ved pant i ejendomme.
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte ejendomme udger 102,7 mio kr.

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og
med regnskabsaret 2013 og indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser
til atindeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

22) ANSVARLIGLANEKAPITAL:

Der er optaget ansvarlig 1&n pa kr. 19.977.778. Der eri 2014 betaltkr. 1.110.588 i rente.
De ansvarlige 1an indregnes i opgarelsen af basiskapitalen i overensstemmelse med Bekendtgarelse om opgarelse af basiskapital.

Langiver Valuta Belgb Rentesats Udlgb Afvikling
HM Holding A/S DKK 3.120.000 CIBOR3 + 1 pct. point uopsigeligt NEJ
Bering Time DKK 800.000 CIBOR3 + 1 pct. point  uopsigeligt NEJ
Lindbjerggéard Invest ApS DKK 8.000.000 10% uopsigeligt NEJ
LMT Aabenraa ApS DKK 657.778 10% 28.09.2016 NEJ
PHM 2013 ApS DKK 1.850.000 10% uopsigeligt NEJ
PHM 2010 ApS DKK 5.550.000 10% uopsigeligt NEJ

Alle 1an er uopsigelige til udlgb.

23) AKTIVERTIL FYLDESTGZRELSE AF FORSIKRINGSTAGERE:

Til bogfert veerdi er der i register efter § 167 i Lovom Finansiel Virksomhed optaget

aktiver til fyldestgerelse af forsikringstagere pr. 31.12.2014 til en veerdi af 106.943.489
Belgbet er fordelt pa felgende aktivklasser:
INdIan i KreditinSHUTEr. .........eeiiiiiec e 34.091.653
Tilgode hos forsikringSSEISKAbEr. .........cceeiiiiiiiiiiii e 743.857
Grunde 0g €JeNAOMME........ociiiiiiieiiiii ettt 60.476.006
L0 o110 F=1 o4 USRS RRR 0
Genforsikringsandele. ...........ooiiiiiiiiii e 11.631.973
106.943.489
Til deekning af forsikringsmaessige hensaettelser pa...........cooceeeiiiieeiiins, 100.648.310

24) KONCERNINTERNE TRANSAKTIONER:

ETU Forsikring A/S har indgdet en huslejekontrakt, en kontrakt om leje af IT-software og en kontrakt om ydelse af vejhjeelp med
med ETU Ejendomme ApS. Alle lejekontrakter er indgéet pd markedsvilkar.

25) @VRIGE OPLYSNINGER:

Direktionen har foruden gage og pension en resultatorienteret bonus samt 5% af fortjenesten ved et eventuelt salg af selskabet og en option pa
5% af selskabet ved sendring i aktionserkredsen.

26) NARTSTAENDE PARTER:
ETU Forsikring A/S er neertstdende part med bestemmende indflydelse i ETU Ejendomme ApS, PM Ejendomme A/S, PM Ejendomme Il ApS og
PHM 2014 ApS. Transaktioner mellem ETU Forsikring A/S og ETU Ejendomme ApS har i regnskabsaret bestaet af betaling af husleje, betaling
af leje for IT-software samt betaling for vejhjeelpsydelser.
PHM 2010 ApS er moderselskab i ETU Forsikring A/'S
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27) HILSOMHEDSOPLYSNINGER:

RentestigniNg P& 0,7 PCh.....c.viiiiiieiiie ittt 0 0
Rentefald PA 0,7 PCL.......vviiiiiiiie e 0 0
AKEEKUISTAld PA 12 POl 41.000 43.000
Ejendomsprisfald PA 8 PCL.......coviiiiiiiiie i 6.007.000 7.924.000
Valutakursrisiko (VAR 99,5).....covriiiieeiiie et 0 0
Tab pa MOdparter PA 8 PCL........eiiiiiiiie e 0 15.000

28) @VRIGE NOTEOPLYSNINGER:

Revisionshonoraret kan specificeres saledes:

Lowpligtig revision af koncern- og arsregnskabet...............cccovvieiiiiiineinnnnn 459.375 300.000 629.625 545.000

Andre erklaeringSOPGaVET. ......ccuiiiiieiiie it 21.250 21.250 109.375 109.375

Honorar for skatterddgivning............ccovviiiiiiiiiiie e 16.250 16.250 115.625 115.625

ANGIE YABISEI. ...ttt 496.458 541.458 491.125 491.125

Revisionshonorar i alt..............cccniiiniiinnii 993.333 878.958 1.345.750 1.261.125
NOTER

2014

29) RISIKOSTYRING:

I takt med selskabets veekst og krav fra lovgivningen er der udarbejdet retningsliner for interne kontroller og rapporteringer bade for
forsikringsvirksomheden og investeringsvirksomheden.

Bestyrelsen har i den forbindelse fastlagt de overordnede regler for selskabets risiko og for rapportering generelt. Ansvaret for reglernes
implementering pahviler direktionen.

Ved udfgrelsen af risikostyring anvender direktionen de samme veerktgjer, som bestyrelsen har fastlagt over for direktionen. Det vil sige interne
kontroller og regler for rapportering. Til brug for styring af selskabets forsikringsmaessige risici anvendes genforsikring.

Selskabet tegner genforsikringskontrakter med genforsikringsselskaber der som minimum har en A-rating i henhold til Standard & Poors, som
beskreveti de overordnede retningslinier fra bestyrelsen.

Pa tilsvarende méde har selskabets bestyrelse udarbejdet en investeringspolitik, som fastlaegger nsermere bestemmelser for
finansforvaltningen, herunder likviditet. Som led i styringen far bestyrelsen lgbende rapportering om eksponeringen og overholdelse af de
fastlagte regler.

30) Aktiekapital:

Der er udstedt 3.349.407 stk. aktier & kr. 10
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