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HIGHLIGHTS 

H1 2013 

Å Resultat efter skat faldt med 7,4 % til 784 mio. kr. 

Å Resultat pr. aktie var uændret 6,5 kr. 

Å CR: 88,2 (H1 2012: 87,6) 

Å Præmievækst: Skadeforsikring 0,8 % og 

Livsforsikring 10,5 % 

Q2 2013 

Å Resultat efter skat faldt med 2,4 % til 279 mio. kr. 

Å Resultat pr. aktie steg 5 % til 2,3 kr. 

Å CR: 86,8 (Q2 2012: 84,9) 

Modelmæssig resultatprognose for 2013 

Å Den forudsatte CR er uændret 90-91. Dette er ekskl. 

afløbsresultat i H2 2013 

Å Den forudsatte præmievækst i skadeforsikring for 

2013 er uændret 1-2 % 

Å Den modelmæssige resultatprognose er øget med 

50 mio. kr. til 1.250-1.350 mio. kr. ~ EPS på 11,1 kr. 

Tilbagekøb af Topdanmark-aktier 

Å Tilbagekøbsprogrammet for 2013 øges med 50 mio. 

kr. til 2.200 mio. kr. (buy-back yield på 12,1 %) 

Å Der resterer 1.095 mio. kr. af 

tilbagekøbsprogrammet for 2013 
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RESULTATUDVIKLING FØR SKAT 
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TOPDANMARK - EKSEMPLER PÅ UDVIKLING I ERSTATNINGSUDGIFTER 
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1) Skandinavisk forretning 
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UDVIKLING I PRÆMIEINDTÆGT H1 2013 OG Q2 2013 
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FORBEDREDE KUNDEMÅLINGER 

Kilde: ASMA telefonmålinger pr. 5. august 2013 

Utilfredse kunder Ambassadører 
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Forudsat CR for 2013 i
Q1 rapporten ekskl.
afløb i Q2-Q4 2013

Afløb i Q2 2013 Diskontering SUL, indbo- og
rejseforsikring mv.

Forudsat CR for 2013
ekskl. afløb i H2 2013

FORUDSAT CR FOR 2013 ER UÆNDRET 90-91 
EKSKL. AFLØBSRESULTAT I H2 

Forudsætninger for CR i 2013 

Å Et vejrmæssigt normalår med vejrligsrelaterede skader på 95 mio. kr. i H2 

Å Et renteniveau svarende til rentekurven 9. august 2013 

Å En omkostningsprocent på lidt over 16 
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BETYDNING AF EN RENTESTIGNING 

% 

Effekt af rentestigning 

Å Erstatningsreserverne er matchet på 

  aktivsiden 

Å Renteændringer påvirker ikke den samlede 

  værdi af erstatningshensættelser og 

  matchende investeringsaktiver 

Å Stiger rentekurven med 1 pp, falder CR med  

  ca. 1,3 pp svarende til 120 mio. kr. før skat 

Å Præmiereserven er investeret i korte  

  rentebærende fordringer 

Å Stiger den korte rente med 1 pp, stiger  

  resultatet før skat med ca. 40 mio. kr. 

3 mdr. og 10-årig forwardrente i DKK 
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UDVIKLINGEN I DEN JUSTEREDE RENTEKURVE 
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Investeringsafkast 
- for Topdanmark koncernen ekskl. livsforsikring 

Beholdning 30. juni

2012 2013

mio. kr.  % mio. kr.  % mio. kr.  % mio. kr.  %

Danske aktier 0,4 0,4 -4 -1,4 0 -0,3 33 9,7 36 9,6

Udenlandske aktier 0,8 0,8 -35 -4,5 13 1,4 46 6,0 54 6,4

Stats- og realkreditobligationer 11,6 11,6 57 0,5 -1 0,0 270 2,2 50 0,4

Kreditobligationer 0,5 0,5 4 1,0 4 0,7 40 8,3 17 3,0

CDO's 0,7 0,8 23 3,1 65 8,4 112 16,8 118 15,7

Ejendomme 1,4 1,4 12 0,8 19 1,4 29 2,1 38 2,7

Aktiver vedr. SUL 2,0 2,1 36 1,9 -3 -0,2 62 3,2 38 1,8

Pengemarked m.m. 5,1 3,7 -7 -0,3 -21 -0,6 6 0,2 -24 -0,7

Ansvarlig lånekapital -1,2 -1,2 -16 -1,4 -15 -1,3 -32 -2,7 -31 -2,6

Rentebærende gæld -2,5 -1,1 -3 -0,2 -1 -0,2 -8 -0,3 -2 -0,4

18,7 19,0 66 0,3 59 0,3 558 3,1 295 1,5

Kapitalforvaltning 9 16 23 31

Investeringsafkast i alt 76 75 581 326

Overført forrentning forsikringshensættelser:

Diskontering -58 -38 -116 -76

Forsikringsteknisk rente -7 -4 -16 -9

Eksponering i udenlandske aktier og kreditobligationer er tilpasset ved hjælp af afledte finansielle instrumenter. Ved beregning af afkastprocenter 

sættes afkastet af finansielle instrumenter i forhold til størrelsen af eksponeringen i det underliggende aktiv. Kursregulering af erstatningshensættelser

indgår under stats- og realkreditobligationer, hhv. aktiver vedr. SUL (syge- og ulykkesforsikring). 

            mia. kr.

Afkast H1 2013Afkast Q2 2012 Afkast Q2 2013 Afkast H1 2012
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RESULTAT - LIVSFORSIKRING 

1. halvår 1. halvår

2012 2013

Mio. kr. Liv I Liv V Koncern Liv I Liv V Koncern

Investeringsafkast 33 20 53 21 13 34

Risikotillæg 56 30 86 49 29 78

Overført skyggekonto -57 -1 -58 119 -1 118

Andet 12 8

Resultat af livsforsikring 93 238

Maksimal skyggekonto ultimo 171 3 174 116 5 121

2. kvartal 2. kvartal

2012 2013

Mio. kr. Liv I Liv V Koncern Liv I Liv V Koncern

Investeringsafkast 15 7 22 8 4 13

Risikotillæg 27 15 42 24 14 38

Overført skyggekonto -26 0 -27 -17 -1 -17

Andet 3 -4

Resultat af livsforsikring 41 29
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Den forudsatte indtægtsførsel fra skyggekonto er justeret fra 90 mio. kr. til 150-160 

mio. kr. 

Å Den maksimale skyggekonto ultimo 2013 udgør 85 mio. kr. 

 

Nye regler for opgørelse af individuelt solvensbehov pr. 1. januar 2014 

Å Begrebet skyggekonto vil blive afviklet 

Å De nye regler kendes endnu ikke 

Å En mulighed er at den del af skyggekontoen, som med rimelighed forventes 

indtægtsført efter de gældende regler, vil indgå som en primopostering på 

egenkapitalen i 2014 

Å I så fald vurderer Topdanmark, at skyggekontoen vil skulle nedskrives 

med 50-60 mio. kr. Skyggekontoen vil i givet fald herefter udgøre 25-35 

mio. kr. ultimo 2013 

 

De nye regler vil ikke påvirke Topdanmarks afkastkrav vedrørende livsforsikring 

 

Resultatet er meget følsomt over for udsving i investeringsafkastet 

 

Risikotillæg og skyggekonto opgøres endeligt i forbindelse med 

årsrapporten for 2013 

UDSIGTER FOR LIVSFORSIKRING 2013 
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EIOPA har anbefalet de nationale finanstilsyn at præimplementere 

dele af SII pr. 1. januar 2014 

 

DFSA har tilkendegivet 

Å Intern model vil kunne anvendes pr. 1. januar 2014 

Å Vil ikke kræve formel godkendelse fra DFSA 

Å Kapitalelementer kan indregnes fra 1. januar 2014 

Å Herunder en del af det forventede fremtidige 

overskud 

Det endelige regelsæt vil foreligge i efteråret 2013 

 

Topdanmark anser fortsat en solvenskapital på 4,7 mia. kr. som 

tilstrækkelig 

 

SOLVENS 
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Svarer til et resultat pr. aktie på 11,1 kr. 

MODELMÆSSIG RESULTATPROGNOSE 

FOR 2013 

Resultatprognose 2013

Mio. kr. 2012

Skadeforsikring

- Teknisk resultat 1.068 820 ï 870 840 ï 890

- Investeringsafkast efter overførsel til teknisk resultat m.m. 1.036 360 ï 410 370 ï 420

Resultat af skadeforsikring 2.103 1.180 ï 1.280 1.210 ï 1.310

Livsforsikring 210 340 ï 370 380 ï 410

Moderselskab m.v. 22 30 ï 40 30 ï 40

Resultat før skat 2.335 1.550 ï 1.690 1.620 ï 1.760

Skat -512 -350 ï -390 -370 ï -410

Årets resultat 1.823 1.200 ï 1.300 1.250 ï 1.350

Prognose

for 2013

9. august 2013

Prognose

for 2013

7. maj 2013
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TILBAGEKØBSPOTENTIALE 2013 

Mio. kr. 09.08.2013

Egenkapital ultimo 2012  5.716

Hybridkapital 406

Immaterielle aktiver  -652 5.470

 

Forventet overskud efter skat 2013 (middelværdi)  1.300

Ændring immaterielle aktiver 0

Bevægelser på egenkapitalen (især udstedelse og udnyttelse af optioner) 100 1.400

Forventet kapitaldækning ultimo 2013  6.870

Skønnet nødvendig S2-solvenskapital 2013. 4.700

Ansvarlig lånekapital Forsikring -250

Nødvendig solvenskapital Holding  4.450

Overskudskapital/tilbagekøbspotentiale i 2013  2.420

Eventuelt behov for solvenskapital ud over 4.700 mio. kr. vil blive dækket gennem udstedelse af yderligere 

supplerende kapital. I den forbindelse har Topdanmark Forsikring udstedt 100 mio. kr. ansvarlig lånekapital

med step up i 2015 og udløb i 2018 og 400 mio. kr. ansvarlig lånekapital med step up i 2016 og udløb i 2019. 

Disse udstedelser anses for beredskab i forbindelse med overgangen til S2 og vil derfor ikke blive indregnet

i tilbagekøbspotentialet før det faktiske S2-solvenskrav er kendt.
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TILBAGEKØBET FOR 2013 

Å Forhøjet med 50 mio. kr. til 2.200 mio. kr. 

 

Å Buy-back yield på 12,1 % 

Å Der er pt. tilbagekøbt aktier for 1.105 mio. kr. 

Å Der resterer således 1.095 mio. kr. af tilbagekøbet for 2013 

Å Topdanmark har siden 1998 annulleret 69,7 % af de 

udestående aktier 

Å Gennemsnitskurs: 41 

 

Å Fra 2000 til 2012 har den gennemsnitlige buy-back yield ligget 

på 9,3 % 
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UDVIKLING I TOPDANMARKS AKTIEKAPITAL OG KURS 
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Denne præsentation indeholder udtalelser om fremtidige forhold. Sådanne udsagn er 

usikre og forbundet med risici af såvel generel som specifik karakter. 

 

Mange faktorer kan forårsage, at den faktiske udvikling afviger væsentligt fra de 

forventninger og forudsætninger, som indeholdes i præsentationen. Sådanne faktorer 

kan f.eks. være konjunkturudviklinger, udviklingen i de finansielle markeder, den 

økonomiske indvirkning af ikke-forudsete begivenheder som f.eks. terrorhandlinger 

eller ekstraordinære vejrmæssige forhold, ændring i danske og EU-mæssige regler, 

konkurrencefaktorer i forsikringsbranchen og udviklingen i genforsikringsmarkedet. Se 

endvidere afsnittet om risikoforhold på www.topdanmark.com �o  Investor �o  

Risikostyring. 

 

Ovenstående angivelse af risikofaktorer er ikke udtømmende. Investorer og andre, der 

måtte basere beslutninger vedrørende Topdanmark på udsagn om fremtiden, bør 

foretage egne omhyggelige overvejelser om disse forhold samt usikkerhedsmomenter i 

øvrigt. 

 

Topdanmarks udsagn om fremtiden er i øvrigt alene baseret på informationer, der var 

kendt på tidspunktet for udarbejdelsen af halvårsrapporten 2013. 

DISCLAIMER 


