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Ledelsens beretning

Arbejdsmarkedets Erhvervssikring blev etableret 1. juli 2016
som en sammenlaegning af det tidligere Arbejdsskadesty-
relsen og det tidligere Arbejdsmarkedets Erhvervssygdoms-
sikring.

Arbejdsmarkedets Erhvervssikring er en selvejende institu-
tion administreret af ATP. Arbejdsmarkedets Erhvervssikring
ledes af en bestyrelse bestdende af en uafhaengig formand
og fem medlemmer udpeget af arbejdsgiverorganisationer
og fem medlemmer udpeget af arbejdstagerorganisationer.

Arbejdsmarkedets Erhvervssikring som selvejende institu-
tion omfatter bade det tidligere Arbejdsskadestyrelsens og
Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikrings opgaver, men
skal jf. loven afleegge regnskaber for de to aktiviteter saer-
skilt.

De opgaver, som er overtaget fra Arbejdsskadestyrelsen,
benaevnes samlet under betegnelsen "AES”. De opgaver,
som er overtaget fra Arbejdsmarkedets Erhvervssygdoms-
sikring, benaevnes samlet under betegnelsen "AES Udbeta-
ling”.

AES

AES behandler sager, hvor mennesker er kommet til skade
eller er blevet syge pd arbejdet. AES’ vigtigste opgave er at
traeffe uafhaengige og korrekte afgerelser efter arbejdsska-
desikringsloven. | sagsforlgbet afgeres det, om den pageel-
dende skade eller sygdom kan anerkendes som en arbejds-
skade, samt hvorvidt vedkommende har ret til erstatning,
og hvor stor erstatningen skal veere. Det er arbejdsgivers
forsikringsselskab, AES eller AES Udbetaling, der udbeta-
ler erstatningen. AES udarbejder ligeledes vejledende udta-
lelser i private erstatningssager samt behandler sager om
erstatning til besaettelsestidens ofre m.v. AES indsamler og
vurderer alle relevante informationer, der skal til for at be-

Lovgrundlaget for Arbejdsmarkedets Erhvervssikring
Lov nr. 394 og 395 af 2. maj 2016 definerer overforslen af
Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring og Arbejds-
skadestyrelsen samt oprettelsen af Arbejdsmarkedets
Erhvervssikring som selvejende institution d. 1. juli 2016.

Arbejdsmarkedets Erhvervssikring er primeert reguleret af
Lov om den selvejende institution Arbejdsmarkedets Er-
hvervssikring, Lov om Arbejdsskadesikring samt Lov om
afgift af bidraget til Arbejdsmarkedets Erhvervssygdoms-
sikring og af arbejdsulykkeserstatninger m.v.

handle en arbejdsskadesag. AES’ afgerelser kan ankes til
Ankestyrelsen.

AES samarbejder med leeger, forsikringsselskaber, kommu-
ner, fagforbund og advokater om at indsamle oplysninger.
Dette gores for at sikre den bedst mulige viden til at traeffe
en afgorelse.

AES udferer sine opgaver som omkostningsdaekket virk-
somhed, hvor forsikringsselskaberne, arbejdsgivere m.v.
betaler for sagsbehandling og administration.

AES Udbetaling

AES Udbetaling finansierer og udbetaler kapitalerstatnin-
ger og lebende ydelser for anerkendte erhvervssygdomme.
Herudover opkraever AES Udbetaling AES-bidrag via Sam-
let Betaling fra arbejdsgivere.

Alle arbejdsgivere i Danmark, bdde private og offentlige,
betaler bidrag til AES Udbetaling. Arbejdsgivernes bidrag
daekker udgifter til erstatninger og administration.

AES Udbetaling skal gkonomisk hvile i sig selv. AES Udbeta-
ling skal sdledes ikke generere overskud, men skal til enhver
tid have kapital nok til at udbetale erstatninger til dem, der
far anerkendt en erhvervssygdom.

Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomskontrol

Som en del aof etableringen af Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sikring blev kontrolfunktionen udskilt fra AES Udbetaling til
en uafheengig kontrolenhed i ATP under navnet Arbejdsmar-
kedets Erhvervssygdomskontrol (AESK). AESK kontrollerer
afgarelserne fra AES og kan klage til Ankestyrelsen over af-
gorelser om erhvervssygdomme. AESK refererer direkte til
ATP’s bestyrelse, og finansieres af AES Udbetaling.

Arbejdsskadesystemet
| arbejdsskadesystemet er daekning for erhvervssygdom-
me adskilt fra deekning for arbejdsulykker:

e Daekning for erhvervssygdomme sker ved sikring i
AES Udbetaling.

e Deekning for ulykker sker ved tegning af en arbejds-
skadeforsikring i et privat forsikringsselskab eller for
visse offentlige arbejdsgivere ved selvforsikring.
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Ledelsens beretning

o Arets resultat blev et underskud p& 168 mio. kr. e | 2018 udgjorde det samlede afkast af aktiverne i AES
Udbetaling -19 mio. kr. Heraf kan -15 mio. kr. henfares
e De ordinzre bidragsindteegter udgjorde 1.351 mio. kr. til forrentningen af investeringsaktiverne. Investerings-

aktiverne blev dermed forrentet med -1,1 pct. for om-

| alt udbetalte AES Udbetaling 1.486 mio. kr. i erstat-
ninger.

De samlede administrations- og investeringsomkost-
ninger var p& 48 mio. kr.

Skader i to bestande

| AES Udbetaling opereres med to bestande af skader.
Den ene, pay-as-you-go bestanden (uafdaekkede
skader), bestdar af skader, der er anmeldt efter 1. januar
2008 samt fordelingsskader (skader, hvor der ikke kan
udpeges en enkelt arbejdsgiver), der er anmeldt for 1.
januar 1999. Pay-as-you-go princippet indebeaerer, at
der ikke skal afsaettes midler i saedvanlig forstand til
opbygning af henseettelser pd disse skader, og at et drs
bidrag skal deekke drets udgifter for disse skader.

kostninger.

e Dereridret overfort 200 mio. kr. fra afdeekket bestand til

pay-as-you-go bestanden.

Den anden bestand bestdr af skader (afdeekkede skader),
der er anmeldt for 1. januar 2008. Det forudsaettes, at
hensaettelserne hertil - og den fremtidige forrentning
heraf - er tilstraekkelige til at daekke alle fremtidige
udgifter for disse skader. De fremtidige udgifter
omfatter dels udbetalinger til erstatninger og lebende
ydelser, dels investeringsomkostninger vedrerende
portefeljeforvaltning mv.

AES Udbetaling - Arsropport 2018



Ledelsens beretning

Hovedtal i mio. kr.!

Ordinzere AES-bidrag
Bidrag arbejdsskadeafgift
Bidragsindtaegter i alt

Udgift arbejdsskadeafgift

Erstatningsudbetalinger
/AEndring i sikringsmaessige hensaettelser

Erstatningsudgifter i alt

Administrationsomkostninger
Investeringsomkostninger

Administrations- og investeringsomkostninger i alt

Administrationsomkostninger efter aendring i henseettelser

Investeringsomkostninger efter eendring i hensaettelser

Resultat af sikringsvirksomhed
Resultat af investeringsvirksomhed

Arets resultat

Aktiver i alt
Overfort til neeste ar
Afdeekkede henseettelser i alt

Uafdeekkede henseettelser i alt

Nogletal

Erstatningsprocent?

Heraf erstatningsprocent for pay-as-you-go bestanden?®
Omkostningsprocent*

Heraf omkostningsprocent for pay-as-you-go bestanden®

Omekostning pr. lenmodtager® (kr.)

" Tallene er afstemt hver for sig, og der kan derfor opstd afstemningsdifferencer.
2 Erstatningsprocenten er forholdet mellem erstatningsudgifter og ordinzere AES-bidrag netto.

3 Forholdet mellem erstatningsudgifter og ordinzere AES-bidrag netto isoleret for pay-as-you-go bestanden.

2018

1.351

520

1.871

577

1.486

-103

1.383

45

48

45

-148

-168

2.649

1.496

1.126
9.863

103
102

21

2017

1.108
347
1.455

409

1.667

-124

1.543

46

53

46
20

-555
86
-469

2.926
1.664
1.231
7.406

141
138

23

4 Omkostningsprocenten er forholdet mellem administrationsomkostningerne efter sendring i hensaettelser og ordinzere AES-bidrag.

5 Forholdet mellem administrationsomkostninger og ordinaere AES-bidrag isoleret for pay-as-you-go bestanden.

2016

2. halvar

507

73

580

159

695

621

24

27

24

-234

50

-184

3.517

2.133

1.342
7.492

125
123

12

8 Administrationsomkostninger og investeringsomkostninger for aendring i omkostningshensaettelser i forhold til det antal lenmodtagere, der er opkraevet

bidrag for.
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Ledelsens beretning

Arbejdsmarkedets Erhvervssikring er etableret som en selv-
ejende institution administreret af ATP pr. 1. juli 2016. Ar-
bejdsmarkedets Erhvervssikring som selvejende institution
omfatter bdde det tidligere Arbejdsskadestyrelsens og Ar-
bejdsmarkedets Erhvervssygdomssikrings opgaver, men
skal jf. loven afleegge regnskaber for de to aktiviteter saer-
skilt. Denne arsrapport omfatter de aktiviteter, der er over-
taget fra Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring, be-
naevnt "AES Udbetaling”.

Ledelsesberetningen i denne drsrapport, herunder afsnit
om administrationen, drets afkast og investeringsstrategi,
redegor for aktiviteten i AES Udbetaling. For redegeorelse
vedrgrende AES, herunder afsnit om administrationen, hen-
vises der szerskilt til drsrapport vedrerende AES.

| ledelsesberetningen, herunder specielt afsnit om admi-
nistrationen, er der for at give et bedre sammenlignings-
grundlag anfert sammenligningstal, inklusive perioden fra
da aktiviteten 14 i det tidligere Arbejdsmarkedets Erhvervs-
sygdomssikring. Idet aktiviteten er overdraget som helhed,
er dette sammenligningsgrundlag vurderet som retvisende.

Arets resultat
Arets resultat blev et underskud pd 168 mio. kr., hvilket var
et mindre underskud end forventet.

Arsogen til, at underskuddet blev mindre end forventet, var
primaert lavere erstatningsudbetalinger. Udbetalingsprofilen
for de seneste skadesdrs udbetalinger har eendret sig, sa-
ledes at kapitaludbetalingerne vedrerende et skadesar ud-
betales over en leengere periode. Sdledes gdr der leenge-
re tid for kapitalerstatningerne kommer til udbetaling, hvil-
ket forventeligt kan henferes til Reform af fertidspension og
fleksjob fra 2014, der har medfert leengere kommunale af-
klaringsforlgb for de tilskadekomne sammenholdt med for
reformen.

Fastlaeggelsen af budgettet sker over en leengere periode
fra fastsaettelse af AES-bidraget i juni til budgettering af er-
statningsudbetalingerne i december. Tidsforskydningen gor
det sveert at sikre fuld overensstemmelse mellem udvikling
i bidragssatser og erstatningsudbetalinger. Fremadrettet vil
bidragsfastseettelsen ske i efterdret for at mindske denne
uhensigtsmaessighed.

Resultatet reducerer posten "Overfort til neeste ar” pr. 31.
december 2018 til 1.496 mio. kr. "Overfort til neeste ar” skal
kunne opfange fremtidige udsving i hovedsageligt erstat-
ningsudbetalinger, henseettelser og veerdien af aktiver.

Der blev i 2018 overfgrt 200 mio. kr. fra den afdaekkede be-
stand til pay-as-you-go bestanden. Overfarslen blev foreta-
get ud fra en vurdering af, at midlerne i den afdaekkede be-
stand ogsad herefter fortsat vil veere tilstraekkelige.

Bidragsindtaegterne udgjorde 1.871 mio. kr. i 2018 inklusi-
ve opkraevning af bidrag til deekning af arbejdsskadeafgift.
Ses der bort fra arbejdsskadeafgiften udgjorde de ordinaere
AES-bidrag 1.351 mio. kr. De ordinsere AES-bidrag for daret
var 243 mio. kr. hojere sammenlignet med de ordinaere AES-
bidrag for 2017, hvilket primeert skyldes hgjere bidragssat-
ser.

AES Udbetaling udbetalte i aret 1.486 mio. kr. i erstatninger.
Dette var et fald p& 181 mio. kr. i forhold til 2017, hvor udbe-
talte erstatninger udgjorde 1.667 mio. kr., hvilket var et eks-
traordinaert hejt belgb. Faldet i erstatningsudbetalingerne
kan primeaert henfares til AES” indsats for at nedbringe antal-
let af gamle sager i 2017.

| 2018 udgjorde det samlede afkast af aktiverne i AES Ud-
betaling -19 mio. kr. Heraf kan -15 mio. kr. henfores til af-
kastet af investeringsaktiverne. Investeringsaktiverne blev
dermed forrentet med -1,1 pct. for omkostninger, hvilket er
pd niveau med benchmark.

AES Udbetaling - Arsrapport 2018 6



Ledelsens beretning

Bidragssatser pr. fuldtidsansat'

Hojeste bidrag?

Laveste bidrag

2018 2017 2016 2015 2014
6.239 3.945 2.586 2.966 3.003
283 183 124 323 331

' Bidragssatserne er inkl. arbejdsskadeafgift. Uden arbejdsskadeafgift ville det hojeste bidrag i 2018 veere 5.094 kr. og det laveste bidrag 119 kr.
2 Stigningen i 2017 og 2018 i hojeste bidrag skyldes markant hojere erstatninger i branchegruppen "Off. og personlige tjenester - forsvar, politi mv.”.

Administrationsomkostningerne belob sig i 2018 til 45 mio.
kr. mod 46 mio. kr. i 2017. Investeringsomkostningerne var
p& 3 mio. kr. mod 7 mio. kr. i 2017. De samlede omkostnin-
ger er dermed 9 pct. lavere end sidste ar. Dette kan primeert
henfares til faldet i investeringsomkostningerne, herunder
reduceret andel af ATP’s samlede gebyr til Finanstilsynet og
omkostninger til ATP’s informations- og fondssystemer, da
den uafdaekkede ordnings likvider ikke lsengere investeres.
Af de samlede administrationsomkostninger udger omkost-
ningerne til AESK 7 mio. kr.

Bidragssatser og erstatningsudgifter i 2018
Bidragssatserne i 2018 har overordnet vaeret 16 pct. hgjere
end i 2017. Der er dog stor variation i eendringen i bidrags-
satserne mellem branchegrupperne.

Skader anmeldt i 2008 og senere finansieres efter et pay-
as-you-go princip. Det indebaerer, at der ikke afseettes mid-
ler til opbygning af hensaettelser, og at arets bidrag skal
deekke drets udgifter vedrerende skader anmeldt i perioden
2008-2018.

Arets udgifter vedrerende skader anmeldt for 2008 daek-
kes af allerede hensatte midler pd nzer fordelingsskader for
1999. Det vurderes, at henseettelserne er tilstreekkelige til at
deekke fremtidige udgifter for disse skader.

Erstatningsudgifterne er sammensat af udbetalte erstatnin-
ger mv. i form af kapitalerstatninger og lebende ydelser, bi-
drag til AES og Ankestyrelsen samt af andring i henszet-

telserne til fremtidige forpligtelser vedrerende erhvervssyg-
domme anmeldt for 2008.

| 2018 udbetalte AES Udbetaling 805 mio. kr. i kapitalerstat-
ninger og 545 mio. kr. i lebende ydelser. Herudover havde
AES Udbetaling udgifter pd 136 mio. kr. i bidrag til AES og
Ankestyrelsens administration. Efter aendringer i hensaettel-
ser pd -103 mio. kr. blev udgiften til erstatninger 1.383 mio.
kr.i2018.

Arbejdsskadeafgift

Den lovpligtige afgift pd arbejdsskader opkreeves af AES
Udbetaling og bestdr af 17 pct. af de indbetalte bidrag til
AES Udbetaling og 12 pct. af erstatningsudgifterne til ar-
bejdsulykker. Arbejdsskadeafgiften opkraeves hos arbejds-
giverne i forbindelse med bidragsopkraevningen.

Der blev i 2018 opkreevet 520 mio. kr. hos arbejdsgiverne. Af-
giften til SKAT udgjorde 577 mio. kr. Da over- og underskud i
det enkelte @r indenfor arbejdsskadeafgiften indregnes ved
fastseettelse af satsen for opkraevning af arbejdsskadeaf-
gift, udlignes udsving over tid.

Hensaettelser

Der er i balancen pr. 31. december 2018 hensat i alt 1,1 mia.
kr. til fremtidige udbetalinger og omkostninger pd de afdaek-
kede skader. For de uafdaekkede skader, som finansieres
via pay-as-you-go princippet, skal der ikke afsaettes mid-
ler til opbygning af henseettelser. Der ville pr. 31. decem-
ber 2018 have veeret afsat 9,9 mia. kr. yderligere, s@fremt

AES Udbetaling - Arsrapport 2018 7



Ledelsens beretning

disse skulle indregnes i balancen. Dette er en stigning pd&
2,5 mia. kr. i forhold til 2017. Stigningen skyldes, at der i
2018 har veeret foretaget et saerligt review og dybdegden-
de analyse af de samlede skadeudgifter pr. skadesar. Der
blev konstateret dels en stigning i antal skader, dels at dis-
se er blevet dyrere. PG baggrund af analysen er opgerelsen
af de uafdeekkede henseettelser aendret.

Andring i dodelighed og pensionsalder

Som folge af den arlige opdatering af dedeligheden er de
forventede pensionsaldre steget, og modellen er opdate-
ret s@ det nu forudseettes, at der der feerre personer, der
far lebende ydelser. Den samlede konsekvens for den af-
deekkede ordning er en stigning i henszettelserne p& knap
10 mio. kr. For pay-as-you-go ordningen er konsekvensen
en stigning i den noteoplyste/ikke indregnede henszettelse
pd 135 mio. kr.

Servicemal

AES Udbetaling har fastsat et servicemdal for udbetaling af
afgjorte sager fra AES. Mdlet er, at 90 pct. af alle udbeta-
linger skal vaere gennemfert indenfor fire uger. Servicemad-
let er opfyldt i 2018.

Konssammensatningen i bestyrelsen

Bestyrelsen for Arbejdsmarkedets Erhvervssikring har
fastsat et mdl for kenssammenseaetningen i bestyrelsen.
Mdlsaetningen er, at der skal vaere 40 pct. af det underre-
preesenterede kon i bestyrelsen (mindst 4). | 2018 har ma-
let veeret opfyldt.

Samfundsansvar

AES Udbetaling udgver — som folge af at veere administre-
ret af ATP Koncernen - forretningsdrevet samfundsansvar.
For yderligere information om udevelsen af samfundsan-
svar henvises til ATP Koncernens arsrapport for 2018.

EU’s persondataforordning (GDPR) og informations-
sikkerhed

EU’s persondataforordning (GDPR) tradte i kraft den 25.
maj 2018. ATP-koncernen har pé& den baggrund siden 2017
gennemfort et GDPR-projekt med det formdl at analysere
og fortolke de skeerpede krav til persondatasikkerhed, som
GDPR medferer. P& den baggrund er de identificerede for-
hold implementeret i ATP og de af ATP administrerede ord-
ninger. GDPR-projektet er sdledes afsluttet planmaessigt
i 2018.

Som en del af arbejdet er der bl.a. udpeget en tveergden-
de databeskyttelsesrddgiver (DPO). Det seerlige fokus pd
de nye persondataregler fortsaetter som en forankret del af
ATP’s administration, hvor sikring af awareness ift. regler-
ne og fortsat sanering af persondata i systemerne er vig-
tige fokusomrader for 2019.

Arbejdet med informationssikkerhed har understottet GD-
PR-projektet, og alle projektaktiviteter er afsluttet plan-
maessigt. ATP har gennemfeort aktiviteter, der sikrer den ge-
nerelle informationssikkerhed, og der kan konstateres en
oget modenhed pd omrddet. Der vil fortsat veere initiativer
til styrkelse af sikkerheden i 2019.

Forventninger til 2019

Det ordinaere AES-bidrag er forhgjet i 2019 med det formal
at sikre bedre overensstemmelse mellem udgifterne til er-
statninger og det opkreevede bidrag, samt at sikre tilstraek-
kelige midler til uafdeekkede skader.

AES Udbetaling - Arsrapport 2018



Administration

Udbetalte erstatninger i arene 2014-2018

Mio. kr.
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Fald i anmeldte og anerkendte sager hos AES

AES Udbetaling udbetaler erstatning til tilskadekomne i er-
hvervssygdomssager. Dette sker i forlaengelse af AES’ aner-
kendelse af sagerne.

Der er et fald i antallet af anmeldte sager til AES i forhold til
dret for. Der blev i 2018 anmeldt ca. 16.300 sager, hvilket er
10 pct. feerre end i 2017. Der er ligeledes et fald i bdde antal-
let af anerkendte og afviste sager. Der blev i 2018 anerkendt
ca. 3.800 sager, hvilket er 32 pct. feerre end i 2017. Faldet i
anerkendte sager hos AES afspejler sig i erstatningsudbe-
talingerne hos AES Udbetaling.

Fald i erstatningsudbetalinger

Der blev i 2018 udbetalt 1.486 mio. kr. i erstatninger til er-
hvervssygdomme, hvilket er 11 pct. mindre end i 2017. Udbe-
talingerne fordeler sig med 805 mio. kr. til kapitalerstatnin-

Kriterier for udbetaling af erstatning

Udbetalte erstatninger fordelt pd maend og kvinder i arene
2014-2018
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ger, 545 mio. kr. til lsbende ydelser og 136 mio. kr. i bidrag til
AES og Ankestyrelsen. | forhold til 2017 er det et fald p& 15
pct. for kapitalerstatninger og pé 3 pct. for lebende ydelser.
Bidrag til AES og Ankestyrelsen er faldet med 17 pct.

Forud for faldet i erstatningsudbetalinger fra 2017 til 2018
har der i perioden fra 2014 til 2017 veeret en vaesentlig ar-
lig stigning i b&de kapitalerstatninger og lebende ydelser.
Denne stigning haenger sammen med Kammeradvokatens
undersogelse i 2014 af davaerende Arbejdsskadestyrelsens
praksis, som betod en opbremsning i sagsbehandlingen og
dermed ekstraordineert lave erstatningsudbetalinger i 2014.

De udbetalte erstatninger er i 2018 fordelt med 479 mio. kr.
til kvinder og 871 mio. kr. til maend og fordelingen pd mzend
og kvinder er uzendret sammenlignet med dret for.

e Godtgerelse for varigt mén udbetales som et engangsbelob (kapitalerstatning).
e Ved et erhvervsevnetab pd 50 pct. og derover far tilskadekomne en ménedlig ydelse. Tilskadekomne kan dog under visse betingelser veelge

at fa en del af belgbet udbetalt som et engangsbeleb (kapitalerstatning).

e  Ererhvervsevnetabet under 50 pct., udbetales erstatningen som et engangsbeleb (kapitalerstatning).

e Midlertidige erstatninger, der tages op til revision, bliver udbetalt som Isbende ydelser uanset erhvervsevnetabets storrelse.
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Administration

Sd mange fik udbetalt kapitalerstatning i drene
2014-2018
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Feerre fik udbetalt erstatning

Der blev i 2018 udbetalt kapitalerstatning til 3.190 personer -
fordelt p& 1.298 kvinder og 1.892 meaend. Set i forhold til &ret
for er der tale om et samlet fald pd& 23 pct. i antal personer.

Antallet af personer, der fik udbetalt en lebende ydelse, er
steget med 1 pct. fra 2017 til 2018. |1 2018 blev der udbetalt
lebende ydelser til i alt 4.051 personer — fordelt pd 1.674
kvinder og 2.377 maend.

Fald i kapitalerstatninger til anerkendte skader
Kapitalerstatninger til anerkendte skader bestér hovedsa-
geligt af erstatning for tab af erhvervsevne og/eller mén-
godtgerelse.

Kapitalerstatninger til anerkendte skader er samlet faldet
med 15 pct. i forhold til 2017 og udger 737 mio. kr. i 2018.

Kapitalerstatningerne vedrerer primaert diagnosegrupper-
ne andre bevasgeapparatsygdomme, psykiske sygdom-
me, hudsygdomme, kreeftsygdomme og rygsygdomme, der
samlet udger 89 pct. af det udbetalte beleb til anerkendte
skader.

Sammenlignet med 2017 er udbetalingerne til hudsygdom-
me og rygsygdomme begge faldet med 26 pct., kreeftsyg-
domme er faldet med 11 pct. og psykiske sygdomme er fal-
det med 9 pct. Samtidig er kapitalerstatningerne til andre
beveegeapparatsygdomme uaendrede i forhold til 2017.

Sd mange fik udbetalt Isbende ydelse i Grene
2014-2018
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Laegehonorarer

Kapitalerstatninger omfatter, udover kapitalerstatninger til
anerkendte skader, ogsa udgifter til l,egehonorarer. Der blev
i 2018 udbetalt 65 mio. kr. i lsegehonorarer, hvilket er 15 pct.
mindre end i 2017. Faldet skyldes feerre behandlede sager
hos AES.

Lobende ydelser

Der blev i 2018 udbetalt 545 mio. kr. i Igbende ydelser, sva-
rende til et fald pd 3 pct. i forhold til 2017. Faldet deekker
over et fald i udbetaling af tilgodehavende lgbende ydelser
samtidig med en stigning i de egentlige labende ydelser.

De storste diagnosegrupper for lebende ydelser er psykiske
sygdomme, andre beveegeapparatsygdomme, rygsygdom-
me og hudsygdomme, der samlet udger 91 pct. af de lo-
bende ydelser. Psykiske sygdomme alene belgber sig til 219
mio. kr., svarende til 40 pct. af de lgbende ydelser.

Det samlede fald fra 2017 til 2018 daekker over flere tenden-
ser. Lgbende ydelser til rygsygdomme og andre beveege-
apparatsygdomme er faldet med henholdsvis 18 og 7 pct.,
mens psykiske sygdomme og hudsygdomme er steget med
henholdsvis 6 og 3 pct.

Set over en laengere arraekke er specielt udbetalingerne til

psykiske sygdomme steget. Fra 2014 til 2018 er lgbende
ydelser til psykiske sygdomme steget med 142 pct.
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Administration

Gennemsnitlig udbetalt kapitalerstatning pr. person i 2018
fordelt pa de storste diagnosegrupper
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Forskel i gennemsnitlig kapitalerstatning pr.
diagnosegruppe

De gennemsnitlige udbetalte kapitalerstatninger pr. person
varierer b&de for meend og kvinder mellem de forskellige
diagnosegrupper. Generelt er de gennemsnitlige udbetalin-
ger pr. person hgjere for maend end for kvinder. Dette er dog
ikke tilfaeldet for andre bevaegeapparatsygdomme i 2018.

Blandt de sterre diagnosegrupper er psykiske sygdomme
diagnosegruppen med hgjest gennemsnitlig udbetaling pr.
person. | 2018 blev der gennemsnitligt udbetalt ca. 510.000
kr. i kapitalerstatning til meend og ca. 340.000 kr. til kvinder.

Hudsygdomme er diagnosegruppen med den mindste gen-
nemsnitlige udbetaling pr. person. Her fik meend i gennem-
snit udbetalt ca. 150.000 kr. og kvinder ca. 110.000 kr.

Gennemsnitsalder ved udbetalt kapitalerstatning i 2018
fordelt pa de storste diagnosegrupper

uMén Erhvervsevnetab Alder
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Alder ved udbetalt kapitalerstatning
Der udbetales kapitalerstatninger bade i form af méngodt-
gorelse og erstatning for tab af erhvervsevne.

Gennemsnitsalderen for personer, der modtog méngodtgoe-
relse i 2018, var 49 ar. Yngste modtagere var typisk perso-
ner med hudsygdomme — her var gennemsnitsalderen 40 dr.
/Aldste modtagere var personer med kraeftsygdomme - for
denne gruppe var gennemsnitsalderen 70 dr.

Gennemsnitsalderen for personer, der i dret modtog kapita-
lerstatning for erhvervsevnetab, var 54 ar. Yngste modtage-
re var ogsd her personer med hudsygdomme — her var gen-
nemsnitsalderen 49 dr. Aldste modtagere var personer med
kraeftsygdomme, hvor gennemsnitsalderen var 62 dr.
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Investering

Afkast af investeringsportefoljen i 2018 fordelt pa aktivtyper

Nominelle obligationer®
Statsobligationer
Kreditobligationer

Indeksobligationer
Borsnoterede danske aktier

Investeringsportefolje i alt

"De enkelte tal er afstemt hver for sig, og der kan derfor opsté afrundingsdifferencer.
2 Afkast er beregnet tidsvaegtet og pd daglig basis.

3 Nominelle obligationer inklusiv vedhaengende rente.

“En oversigt over de anvendte benchmarks kan ses pd side 34.

Aktiverne i AES Udbetaling er opdelt i to dele. Den ene del
vedrgrer pay-as-you-go bestanden, og den anden del ved-
rorer den afdaekkede bestand. Ultimo 2018 var den samlede
portefelje i AES udbetaling 1.662 mio. kr. Heraf udgjorde ak-
tiverne i pay-as-you-go bestanden 190 mio. kr. og aktiverne
vedrorende den afdaekkede bestand udgjorde 1.473 mio. kr.

| 2018 var det samlede afkast af aktiverne i AES Udbetaling
-19 mio. kr.

Aktiverne, der vedrorer pay-as-you-go bestanden, placeres
alene som kontant indestdende pd konto i danske kroner
| 2018 var afkastet af denne beholdning -4 mio. kr., hvilket
afspejler den negative rente p& bankindestdende.

Formuen, der vedrgrer den afdeekkede bestand, er delt op
i en investeringsportefolje og en likviditetsbuffer, der reser-
veres til erstatningsudbetalinger, omkostninger mv. Ultimo
2018 udgjorde likviditetsbufferen 66 mio. kr., og afkastet af
likviditetsbufferen var -0,5 mio. kr. Ved drets udgang var
markedsveerdien af investeringsportefoljen 1.406 mio. kr.,
og portefelien opndede et negativt markedsmeessigt afkast
pd@ 15 mio. kr., svarende til en forrentning af formuen pd -1,1
pct.

Portefolje Afkast’
ultimo 2018 AES AES Benchmark
mio. kr. mio. kr. pct.? pct.24
910 13 1,3 1,1
414 0 0,1 0,2
496 13 2,4 2,1
293 -1 -1,1 -0,7
203 -26 -11,5 -11,2
1.406 -15 -1,1 -1,1

| investeringsportefoljen gav beholdningen af nominelle
obligationer et afkast p& 13 mio. kr., svarende til 1,3 pct., og
beholdningen af indeksobligationer gav et afkast p& -1 mio.
kr., svarende til -1,1 pct. Beholdningen af bersnoterede dan-
ske aktier gav et negativt afkast pd 26 mio. kr., svarende til
-11,5 pct.

Et ar praeget af strammere pengepolitik og af stigende
usikkerhed pd de finansielle markeder

| 2018 var udviklingen pd de finansielle markeder pree-
get af stramninger af pengepolitikken i USA og af sti-
gende usikkerhed relateret til udsigterne for den glo-
bale gkonomiske veekst, til den britiske udtreeden af EU
("Brexit”) og til handelskonflikten primeert mellem USA og
Kina. Den strammere pengepolitik sammenholdt med sti-
gende usikkerhed i den globale gkonomi betad, at risiko-
fyldte aktiver havde et vanskeligt dr.

Den amerikanske okonomi viste steerk fremgang i 2018.
| Europa var den gkonomiske vaekst mere moderat, og i lo-
bet af andet halvar var der tegn pd, at veeksten var aftagen-
de. | Kina var vaeksten fortsat hej, men her var der ligele-
des tegn pd, at tempoet i skonomien vil aftage fremadrettet.
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Renteudviklingen for 10-arige statsobligationer i 2018
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| Europa var der fortsat stor usikkerhed om udfaldet af Bre-
xit, og udtraedelsesaftalen med EU var endnu ikke godkendt
i det britiske parlament. Aret bad ogsé pd en eskalerende
international handelskonflikt, der primaert omfattede hand-
len mellem USA og Kina. USA indferte dog ogs@ en mere ge-
nerel told pd stél og aluminium, og som modsvar indferte EU
told pd import af en raekke amerikanske varer. Der er fortsat
risiko for yderligere eskalering af handelskonflikten, hvilket
vil kunne deempe veeksten primeert i USA og Kina, men ogsé
i andre lande.

Obligationsmarkederne

P& baggrund af den staerke fremgang i den amerikanske
okonomi strammede den amerikanske centralbank gradvist
pengepolitikken i 2018, hvor den haevede renten fire gan-
ge. Det betod, at renterne pd amerikanske statsobligationer
steg. Den Europaeiske Centralbank holdt derimod renterne
uaendret, men reducerede programmet for opkeb af obliga-
tioner i arets fjerde kvartal, hvorefter det blev stoppet helt.
Set over dret som helhed sluttede renterne pd tyske og dan-
ske statsobligationer lidt lavere end ved darets begyndelse.

Aktiemarkederne

De globale aktiemarkeder havde et vanskeligt @r i 2018. Set
over dret som helhed endte de toneangivende aktieindeks i
Danmark, Europa og USA lavere end ved drets begyndelse.

Udviklingen i aktiekurserne i 2018
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Markedssammenligning

Arets afkast vurderes i forhold til den generelle markeds-
udvikling for de enkelte investeringstyper. Vurderingen fore-
tages i forhold til et benchmark baseret p&d markedsindeks
og markedsportefaljer, som tager hensyn til de investerings-
maessige begraensninger, som AES Udbetaling er underlagt.
Benchmarket afspejler den strategiske mdlsaetning for por-
tefoljens sammensaetning. Mdalsaetningen for nominelle ob-
ligationer og indeksobligationer blev fra darets start fastsat
til henholdsvis 65 pct. og 20 pct., mens malsaetningen for
barsnoterede danske aktier blev fastsat til 15 pct.

Investeringsportefolien gav et samlet afkast pa -1,1 pct.,
svarerende til benchmarkets afkast. Dette anses som ac-
ceptabelt.

Beholdningen af nominelle obligationer, der bestdr af dan-
ske statsobligationer og danske realkreditobligationer, gav
et afkast p& 13 mio. kr., svarende til 1,3 pct. Benchmarket
gav et afkast pd& 1,1 pct. Forskellen mellem portefeljens og
benchmarkets afkast skyldes, at portefaljen of realkredit-
obligationer gav et hgjere afkast end det tilhgrende bench-
mark. Indeksobligationer gav et negativt afkast pd 1 mio.
kr., svarende til -1,1 pct., mens benchmarket gav et afkast
pd -0,7 pct. Barsnoterede danske aktier gav et negativt af-
kast pd 26 mio. kr., svarende til -11,5 pct. Benchmarket gav
et afkast pé -11,2 pct.

AES Udbetaling - Arsropport 2018 13
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Portefoljemdl i 2018

Pct. 2018
Nominelle obligationer 65,0
Indeksobligationer 20,0
Barsnoterede danske aktier 15,0
I alt 100,0

Arbejdsskadesikringsloven fastsaetter, at der ved formuens
anbringelse skal tilstreebes en betryggende sikkerhed, en
opretholdelse af midlernes realvaerdi samt hgjest mulig for-
rentning.

Til fastleeggelse af den overordnede sammensaetning af for-
muen tages der blandt andet udgangspunkt i de historiske
afkast og risici for aktier og obligationer. Metoden tager
hensyn til samvariationen i afkastene mellem forskellige in-
vesteringskategorier samt AES Udbetalings investeringsho-
risont. Bestyrelsen vurderer den overordnede formuesam-
mensaetning mindst én gang om dret p& baggrund af denne
metode.

Ultimo 2017 besluttede bestyrelsen at revidere investerings-
profilen sdledes at den overordnede portefoljefordeling fra
og med 2018 er 65 pct. i nominelle obligationer, 20 pct. i in-

deksobligationer og 15 pct. i bersnoterede danske aktier. |
forhold til i 2017 er indeksobligationer (danske indekserede
statsobligationer) tilfgjet portefaljemdlet, og nominelle obli-
gationers andel er reduceret fra 85 pct. til 65 pct. Aktiean-
delen er fastholdt p& 15 pct., men sdledes, at europaeiske
aktier er fjernet fra portefaeljemadlet.

Bestyrelsen har endvidere fastsat rammer for, hvor me-
get aktivtyperne matte afvige i forhold til portefeljemdlene
i 2018 og rammer for den nominelle obligationsportefoljes
rentefolsomhed. Endvidere er der fastsat et neutralt mar-
kedsrelateret benchmark, som det opndede afkast i AES
Udbetaling bliver holdt op imod. En del af formuen, svaren-
de til de forventede erstatningsudbetalinger og omkostnin-
ger mv., reserveres som en likviditetsbuffer, der placeres li-
kvidt eller i korte pengemarkedsinstrumenter. Bestyrelsen
har fastsat en nedre ramme for likviditetsbufferen.
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Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrappor-
ten for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2018 for AES
Udbetaling. Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse
med Bekendtgerelse om finansielle rapporter for Arbejds-
markedets Erhvervssygdomssikring.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig,
og de udovede regnskabsmaessige skon som forsvarlige. Vi
finder endvidere den samlede preesentation af drsrappor-
ten retvisende.

Arsrapporten indstilles til bestyrelsens godkendelse.

Arsrapporten giver derfor efter vores opfattelse et retvisen-
de billede af AES Udbetalings aktiver og passiver, finansiel-
le stilling pr. 31. december 2018 samt af resultat af aktivite-
ter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redegorelse for de forhold, beretningen omhand-
ler.

Kgbenhavn, den 27. marts 2019

Direktion:

Anne Kristine Axelsson

direktor

Bestyrelse:

Cristina Lage

formand

Jens Skovgaard Lauritsen Anders Just Pedersen

Preben Meier Pedersen

Mette Moller Nielsen

Jesper Schaumburg-Miiller

Morten Skov Christiansen Jens Nielsen

Ulla Sgrensen

Anni Pilgaard

Juliane M. Neiiendam
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Pdategninger

Til bestyrelsen i Arbejdsmarkedets Erhvervssikring

Pategning pa d@rsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Arbejdsmarkedets Er-
hvervssikring Udbetaling for regnskabsdret 1. januar - 31.
december 2018. Arsregnskabet udarbejdes efter Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Er-
hvervssygdomssikring.

Den udforte revision

Revisionen er udfert pd grundlag af Finanstilsynets Bekendt-
gorelse om revisionens gennemforelse i Arbejdsmarkedets
Tillzegspension, Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssik-
ring og Lenmodtagernes Dyrtidsfond og efter internationa-
le standarder om revision. Dette kraever, at vi planlaegger
og udferer revisionen for at opnd hegj grad af sikkerhed for,
at drsregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfert i henhold til den arbejdsdeling, der er
aftalt med ekstern revision, og har omfattet vurdering af
etablerede forretningsgange og interne kontroller, herunder
den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod
rapporteringsprocesser og vaesentlige forretningsmaessige
risici. Ud fra veesentlighed og risiko har vi stikprovevis efter-
provet grundlaget for beleb og evrige oplysninger i arsregn-
skabet. Revisionen har endvidere omfattet vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel-
sens regnskabsmaessige skon er rimelige samt den samle-
de preesentation af drsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte
omrdder, og det er vores opfattelse, at det opndede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange
og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte
risikostyring, der er rettet mod ordningens rapporterings-
processer og vaesentlige forretningsmaessige risici, funge-
rer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at drsregnskabet giver et ret-
visende billede af ordningens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af ordnin-
gens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018 i overensstemmelse med Bekendtgoerelse om finansiel-
le rapporter for Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til bekendtgerelse om finansielle rapporter
for Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring gennemlzest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere hand-
linger i tillzeg til den udferte revision af drsregnskabet.

Det er pd& denne baggrund vores opfattelse, at oplysninger-
ne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drs-
regnskabet.

Keobenhavn, den 27. marts 2019

Peter Jochimsen
revisionschef

AES Udbetaling - Arsropport 2018 16



Pategninger

Til bestyrelsen i Arbejdsmarkedets Erhvervssikring

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Arbejdsmarkedets Erh-
vervssikring Udbetaling for regnskabsdret 1. januar - 31. de-
cember 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, ske-
ma for uafdaekkede skader, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udar-
bejdes efter Bekendtgerelse om finansielle rapporter for Ar-
bejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisen-
de billede af ordningens aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af ordningens
aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2018 i
overensstemmelse med Bekendtgerelse om finansielle rap-
porter for Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standar-
der og krav er neermere beskrevet i revisionspdtegningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi
er uafhaengige af ordningen i overensstemmelse med inter-
nationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler)
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opna-
ede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med Be-
kendtgerelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets
Erhvervssygdomssikring. Ledelsen har endvidere ansvaret
for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for
at udarbejde et &rsregnskab uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere ordningens evne til at fortsaette driften, at op-
lyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde d@rsregnskabet pd grundlag af regn-

skabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere ordningen, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om drsregn-
skabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspdtegning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er
et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationa-
le standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinforma-
tion, ndr s@dan findes. Fejlinformation kan opsté& som felge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Her-
udover:

° Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlin-
formation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisions-
handlinger som reaktion pd disse risici samt opnar re-
visionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at dan-
ne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation for-
drsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
sveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

e  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmeessige skon og tilknyttede oplysninger, som le-
delsen har udarbejdet, er rimelige.
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Pdategninger

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregn-
skabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pd& grundlag af det op-
ndede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbun-
det med begivenheder eller forhold, der kan skabe be-
tydelig tvivl om ordningens evne til at fortsastte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspdtegning gere opmaerksom pd
oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revision-
spdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfere, at ordningen ikke leengere kan fortsaette
driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struk-
tur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om drsregnskabet afspejler de under-
liggende transaktioner og begivenheder pd en sadan
mdde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet
det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af re-
visionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som
vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om drsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vo-
res ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med drsregnskabet, eller vores viden opndet ved revisionen
eller pd anden méde synes at indeholde veesentlig fejlinfor-
mation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i henhold til Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Er-
hvervssygdomssikring.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Er-
hvervssygdomssikring. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 27. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Cvr.nr. 33963556

Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor
mne29421

Lars Kronow
statsautoriseret revisor
mnel19708
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Regnskab

—_—
Mio. kr. 2018 2017
Note
3 Bidragsindtaegter 1.280 1.034
Erstatningsudgifter
4 Udbetalte erstatninger -1.486 -1.667
5 Andring i sikringsmaessige henseettelser 103 124
Erstatningsudgifter i alt -1.383 -1.543
6 Administrationsomkostninger -45 -46
AEndring i henseettelse til administrationsomkostninger 0 0
6 Administrationsomkostninger efter zendring i hensaettelser -45 -46
Resultat af sikringsvirksomhed -148 -555
7 Indteegter af investeringsaktiver mv. -19 106
6 Investeringsomkostninger -3 -7
AEndring i hensaettelse til investeringsomkostninger 2 -13
6 Investeringsomkostninger efter aendring i hensaettelser -1 -20
Resultat af investeringsvirksomhed -20 86
2 Arets resultat -168 -469
AES Udbetaling - Arsrapport 2018 19



Mio. kr.

Note

11
12
13

AKTIVER
Kapitalandele
Obligationer

Investeringsaktiver i alt

Tilgodehavende bidrag

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Andre aktiver i alt
Andre tilgodehavender
Andre periodeafgraensningsposter

Periodeafgreaensningsposter i alt

Aktiver i alt

PASSIVER

Overfort overskud

Erstatningshenseettelser

Henszettelser for labende ydelser

Henseettelser til administrations- og investeringsomkostninger

Afdzekkede hensaettelser i alt

Anden geeld
Geeld i alt

Passiver i alt

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

Regnskab

2018 2017
203 295
1.199 1.635
1.402 1.930
949 739
949 739
243 188
243 188
24 41

31 28
55 69
2.649 2.926
1.496 1.664
92 98
1.003 1.099
31 34
1.126 1.231
27 31
27 31
2.649 2.926
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Regnskab

Mio. kr.

Fordelingsskader anmeldt for 1. januar 1999
Uafdaekkede erstatningshensaettelser

Uafdaekkede henszettelser for labende ydelser

Uafdaekkede hensaettelser til fordelingsskader anmeldt for 1. januar 1999

Skader anmeldt fra og med 1. januar 2008
Uafdaekkede erstatningshensaettelser
Uafdaekkede hensazettelser for labende ydelser

Uafdaekkede hensaettelser i alt for skader anmeldt fra og med 1. januar 2008

Omkostninger
Uafdaekkede hensaettelser til AES mv. samt administrations- og investeringsomkostninger

Uafdaekkede hensaettelser til omkostninger i alt

Uafdeekkede hensaettelser i alt

Specifikation af aendringer i regnskabsaret:

Uafdeekkede erstatningshensezettelser for fordelingsskader anmeldt for 1. januar 1999
Saldo 01.01

Udbetalt

Andring i hensaettelser som falge af opgerelsesrente og inflation

Reguleringer i gvrigt

Saldo 31.12

Uafdaekkede hensaettelser for lobende ydelser for fordelingsskader anmeldt for 1. januar 1999
Saldo 01.01

Udbetalt

/Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation

Regulering i ovrigt

Saldo 31.12

Uafdaekkede erstatningshenszettelser for skader anmeldt fra og med 1. januar 2008
Saldo 01.01

Udbetalt

Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation

Andringer i ovrigt

Saldo 31.12

Uafdaekkede hensaettelser for lobende ydelser for skader anmeldt fra og med 1. januar 2008
Saldo 01.01

Udbetalt

Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation

Andringer i ovrigt

Saldo 31.12

2018

50
53

3.776
5.448

9.224

586
586

9.863

3.042
-769
77
1.426

3.776

3.752
-455
358
1.793

5.448
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2017

62
65

3.042
3.752

6.794

547
547

7.406

3.256
-876
-19
681
3.042

3.669
-454
-87
624
3.752
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Mio. kr.

Saldo primo
Overfort resultat

Overfort til naeste ar

Regnskab

Fordeling af posten “Overfort til naeste ar” mellem afdeekkede og uafdeekkede skader:

Afdaekkede skader

Saldo primo

Overfort resultat

Overforsel til bestand for uafdaekkede skader

Overfort til naeste ar

Uafdaekkede skader

Saldo primo

Overfort resultat

Overforsel fra bestand for afdaekkede skader

Overfort til naeste ar

Overfort til naeste ar i alt

2018 2017
1.664 2.133
168 -469
1.496 1.664
582 901
-29 31
-200 -350
353 582
1.082 1.232
-139 -500
200 350
1.143 1.082
1.496 1.664
AES Udbetaling - Arsrapport 2018 22



Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for Arbejdsmarkedets Er-
hvervssygdomssikring. AES Udbetaling er ikke omfattet af
d&rsregnskabsloven.

| det omfang drsregnskabslovens bestemmelser for en klas-
se B-virksomhed omfatter yderligere oplysningskrav, er dis-
se medtaget i drsrapporten med tilvalg fra bestemmelserne
for klasse C.

Alle tal preesenteres i hele mio. kr. De anferte totaler er ud-
regnet pd baggrund af faktiske tal. Som falge af afrunding til
hele mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen
af de enkelte tal og de anforte totaler.

Anvendt regnskabspraksis er usendret sammenlignet med
drsrapporten for 2017.

Andring af regnskabsmeaessigt sken

| opgerelsen af de uafdeekkede hensesttelser indgdr blandt
andet forventninger til de fremtidige udbetalinger af lebende
ydelser, som lgbende opdateres. | 2018 har der veeret fore-
taget et seerligt review og dybdegdende analyse af de sam-
lede skadeudgifter pr. skadesdr. Konklusionen er, at der ses
en stigning i antal skader, samt at disse er blevet dyrere.
P& baggrund af analysen er opgerelsen af de uafdaekkede
henseaettelser aendret, sdledes at der tages udgangspunkt i
seneste skadesdr, hvor der er stor sikkerhed med hensyn til
skadesniveauet. Derudover er de seneste drs storre beta-
linger tillagt storre veegt i modellen. Dette har samlet med-
fort en stigning i de uafdaekkede hensesttelser pd 2,2 mia.
kr. £ndringen i det regnskabsmeaessige skon for opgerelsen
af de uafdeekkede skader har ikke haft indvirkning pd resul-
tat eller balance, idet disse sikres efter pay-as-you-go prin-
cippet og henseettelserne sdledes ikke indregnes i balan-
cen. Udgiften hertil skal sdledes afholdes af de fremtidige
bidragsindbetalinger. Stigningen i forventede udbetalinger
er indregnet i den fremtidige forventning til bidraget.

Regnskab

Generelt om indregning og maling

I AES Udbetaling opereres med to bestande af skader. Den
ene, pay-as-you-go bestanden, bestdr af skader, der er
anmeldt efter 1. januar 2008, samt fordelingsskader, der
er anmeldt for 1. januar 1999. Pay-as-you-go princippet
indebaerer, at der ikke afsaettes midler til opbygning af
henseettelser pd disse skader, og at ét drs bidrag deekker
drets skadeudagifter.

Den anden bestand bestar af skader, der er anmeldt for 1.
januar 2008. For denne bestand er der foretaget hensaettelser
til de fremtidige skadeudbetalinger. Det forudseettes,
at hensaettelserne hertil og den fremtidige forrentning
heraf er tilstraekkelige til at deekke alle fremtidige udgifter.
Henseettelserne daekker dels udbetalinger til erstatninger
og lgbende ydelser, dels omkostninger til sagsbehandling
i AES mv. samt selve administrationen af bestanden og
investeringsomkostninger ved portefeljeforvaltning mv.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at
de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris. | resultatopgerelsen indregnes
ligeledes alle omkostninger, der er afholdt for at opnd drets
indtjening.

Aktiver indregnes i balancen, ndar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde AES Udbetaling, og
aktivets veerdi kan males pdlideligt. Forpligtelser vedraren-
de afdeekkede skader indregnes i balancen, ndr de er sand-
synlige og kan mdles pdlideligt.

Forpligtelser vedrorende uafdaekkede skader indregnes ikke
i balancen men oplyses i skema for uafdaekkede skader, nér
de er sandsynlige og kan males pdlideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kost-

pris. Efterfelgende mdles aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab
og risici der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd& balan-
cedagen.

Der redegeres i det falgende for regnskabspraksis anvendt
for vaesentlige regnskabsposter.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner
efter transaktionsdagens kurser. Investeringer, tilgodeha-
vender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kro-
ner efter balancedagens kurser.

De realiserede og urealiserede valutakursgevinster og -tab
indregnes i resultatopgerelsen under kursgevinster og -tab
mv.

Resultatopgorelse

Bidragsindtaegter omfatter bidrag vedrerende regnskabs-
dret med fradrag af bidrag til Arbejdsmiljerddet og bran-
chearbejdsmiljgrddene samt regulering af tidligere ar. Her-
under indgdr bidrag vedrerende regnskabsaret for arbejds-
skadeafgift samt afregning til SKAT heraf.

Ombkostninger til AES mv. og omkostninger til administration
henfores til uafdeekkede skader. Omkostninger ved investe-
ringer henfores til afdeekkede skader.

Erstatningsudgifter opgeres som summen af drets udbe-
talte erstatninger og for alle skader for 31. december 2007
undtagen fordelingsskader fra for 1. januar 1999, endvidere
endringer i erstatningshensaettelser samt aendringer i hen-
seettelser for lobende ydelser. Derudover indgér AES Udbe-
talings andel af administrationsudgifterne i AES og Ankesty-
relsen samt @ndringer i hensaettelser til omkostninger hertil.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der
vedrorer Sikringsvirksomheden, og posten bestar af om-

kostninger til personale, it, husleje mv.

Renter og udbytter mv. indeholder renter af veerdipapirer og

Regnskab

likvide beholdninger, kursgevinst ved afdrag pd og ved ind-
frielse af veerdipapirer, kursgevinst og -tab ved salg af ud-
trukne obligationer samt udbytter.

Kursgevinster og -tab mv. omfatter veerdiregulering af ob-
ligationer, kapitalandele og investeringsforeningsandele pr.
31. december samt realiserede gevinster og tab ved salg af
obligationer, kapitalandele og investeringsforeningsandele.
Endvidere indgdr valutakursreguleringer.

Omkostninger vedrgrende Investeringsvirksomhed indehol-
der administrationsomkostninger vedrerende Investerings-
virksomhed, formueforvaltningsomkostninger og depotge-
byrer mv.

Resultatet af Investeringsvirksomheden fordeles mellem de
to bestande i forhold til deres andel heraf.

Skat afseettes ikke i regnskabet, da AES Udbetaling ikke er
skattepligtig.

Balance

Finansielle investeringsaktiver bestdr primeert af aktier, ob-
ligationer og investeringsforeningsandele. Finansielle inve-
steringsaktiver indregnes forste gang pd indgdelsesdagen
til dagsveerdi med tilleeg af transaktionsomkostninger og
mdles efterfolgende ligeledes til dagsveerdi.

Tilgodehavender mdles til amortiseret kostpris, der szed-
vanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivning til imgdegé&else af forventede tab.

Afdaekkede henseettelser

Hensaettelse for labende ydelser opgeres i overensstemmel-
se med AES Udbetalings sikringsplan, der er anmeldt til Fi-
nanstilsynet. Henszettelsen udger den diskonterede vaerdi
af tilkendte fremtidige lobende ydelser fastsat under anta-
gelse om, at ydelsen er tilkendt stedsevarende til forventet
pensionsalder, der er beregnet som foreskrevet i Tilbage-
traekningsreformen fra 2006. Diskonteringen til nutidsvaerdi
sker med en rente- og inflationskurve og med anvendelse af
SAINT-levetidsmodel (Spread Adjusted InterNational Trend),
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som ogsd anvendes i ATP med tilleeg af en for AES Udbeta-
ling opgjort overdedelighed.

Markedsrenten bestemmes som en nulkuponrentestruktur,
der estimeres ved en anerkendt metode. De aktiver, som
indgdr i estimationsgrundlaget, afspejler den relevante va-
lutadenominering, lebetid samt likviditet. Aktiverne som ind-
gdr i grundlaget for estimatet fordeler sig i felgende pro-
centvise opdeling:

Renteswaps i danske kroner 15 pct.
Renteswaps i euro 35 pct.
Danske statsobligationer 25 pct.
Tyske statsobligationer 25 pct.

Markedsrentekurven estimeres pd basis af kebs- og salgs-
renter i ovennaevnte grupperinger. Inflationskurven er en
euroinflation ex. tobacco tillagt 1 pct.

Erstatningshenseettelser udger summen af de erstatninger,
der er anmeldt, men forst afregnes senere — herunder ogsd
fordelingsskader anmeldt i perioden 1. januar 1999 til 31.
december 2007 - hvor den ngjagtige andel forst kendes pd
et senere tidspunkt.

AES Udbetalings afdeekkede henszettelser beregnes med
en Markovmodel.

Hensaettelser til omkostninger til AES mv. samt administrati-
ons- og investeringsomkostninger er opgjort pd basis af for-
ventede omkostninger, der vedrorer de afdeekkede skader.

Erstatningshensaettelserne og henseettelserne til omkost-
ninger diskonteres p&d samme mdde som hensaettelserne til
lobende ydelser.

Uafdeekkede henseettelser

Skader anmeldt efter 1. januar 2008 sikres efter pay-as-
you-go princippet. Der er sdledes ikke foretaget henszettel-
ser til disse skader i balancen, idet udgiften hertil skal afhol-
des af de fremtidige bidragsindbetalinger. Dog opgeres der

Regnskab

hensaettelser for de uafdeekkede skader, som noteoplyses i
"Skema for uafdaekkede skader”. AES Udbetalings uafdaek-
kede hensaettelser beregnes med en Bornhuetter-Ferguson-
model.

AES Udbetaling har fra det tidligere Arbejdsskadestyrelsen
overtaget forpligtelse til daekning af fordelingsskader an-
meldt for 1. januar 1999. AES finansierer fordelingsskader
efter pay-as-you-go princippet. Der er sdledes ikke foreta-
get henseettelser til disse skader, idet udgiften hertil skal af-
holdes af de fremtidige bidragsindbetalinger, men storrel-
sen af hensaettelserne er oplyst i "Skema for uafdeekkede
skader”. Disse beregnes ved samme Markovmodel som de
afdeekkede henseettelser.

Anden geeld
Geeld mdles til amortiseret kostpris svarende til nominel veer-
di.

Noter
Noterne til arsrapporten er, hvor det er vurderet relevant,
segmentopdelt i afdeekkede og uafdeekkede skader.

Transaktioner med naertstdende parter

Transaktioner med neertstdende parter omfatter for AES
Udbetalings vedkommende Arbejdsmarkedets Tillaegspen-
sion. Arbejdsmarkedets Tilleegspension varetager portefol-
jeforvaltningen for AES Udbetaling.

Transaktioner vedrerende investeringsaktiver foretages til
markedsveerdi sdledes, at kapitalandele, investeringsfor-
eningsandele og obligationer afregnes til handelsdagens
slutkurs. Honoraret for portefoljeforvaltningen opgeres med
udgangspunkt i markedsveerdien af investeringsportefaljen.

Samhandel og andre interne transaktioner mellem neertsta-

ende parter sker pd markedsbaserede vilkdr eller omkost-
ningsdaekket basis.
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Mio. kr.

Note 2 Resultat fordelt pa afdeekkede og uafdaekkede skader

Afdaekkede skader

Bidragsindtaegter

Erstatningsudgifter

Udbetalte erstatninger

Andring i sikringsmaessige henseettelser

Erstatningsudgifter i alt

Administrationsomkostninger

Resultat af sikringsvirksomhed

Indtaegter af investeringsaktiver mv.
Omkostninger vedrerende investeringsvirksomhed
Resultat af investeringvirksomhed

Arets resultat

Uafdaekkede skader

Bidragsindtaegter

Erstatningsudgifter

Udbetalte erstatninger

Andring i sikringsmaessige hensaettelser

Erstatningsudgifter i alt

Administrationsomkostninger

Resultat af sikringsvirksomhed

Indtaegter af investeringsaktiver mv.
Omkostninger vedrerende investeringsvirksomhed
Resultat af investeringvirksomhed

Arets resultat

Arets resultat i alt

Regnskab

2018 2017

0 0

-116 -158

103 124

-13 -34

0 0

-13 -34

-15 82

A A7

-16 65

-29 31

1.280 1.034

-1.370 -1.509

0 0

-1.370 -1.509

45 -46

-135 -521

-4 24

0 -3

-4 21

-139 -500

-168 -469
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Regnskab

—_—

Mio. kr. 2018 2017
Note 3 Bidragsindtaegter

Uafdaekkede skader’

Ordinzere AES-bidrag 1.351 1.108
Bidrag arbejdsskadeafgift? 520 347
Bidrag brutto 1.871 1.455
Bidrag til arbejdsmiljgradet mv. -14 -12
Afregning af arbejdsskadeafgift? -577 -409
Bidragsindtzegter netto 1.280 1.034

" Der opkreaeves ikke bidrag for den afdaekkede bestand, da bestanden er under afvikling.

2 Afgiften p@ arbejdsskader opkreeves af AES Udbetaling. Afgiften udger 17 pct. af de indbetalte bidrag til AES Udbetaling og 12 pct. af erstatnings-
udgifterne til arbejdsulykker. Arbejdsskadeafgiften opkraeves hos arbejdsgiverne og de frivilligt sikrede i forbindelse med AES Udbetalings avrige
bidragsopkraevning. Afregningen af afgiften, som AES Udbetaling betaler til SKAT, forfalder til betaling den 15. september og vedrarer kalenderaret.

Vedrgrende regnskabsaret 2018 er der opkraevet 520 mio. kr. hos arbejdsgiverne, og der er en udgift pd 577 mio. kr. til SKAT. Forskellen mellem op-
kraevning hos virksomhederne og afregningen til SKAT for regnskabsaret afspejler, at der i tidligere dr er opkraevet mindre eller mere hos arbejdsgi-
verne end den endelige afregning til SKAT. Udsving vil over tid udlignes, idet regulering af over- og underskud indregnes ved fastszettelse af satsen
for opkraevning af arbejdsskadeafgift.
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Mio. kr.

Note 4 Udbetalte erstatninger

Afdzekkede skader

Lobende ydelser

Kapitalerstatninger

Bidrag til AES’ administration mv.

Udbetalte erstatninger i alt

Uafdaekkede skader

Lobende ydelser

Kapitalerstatninger

Bidrag til AES’ administration mv.

Udbetalte erstatninger i alt

I alt

Note 5 Andringer i sikringsmaessige hensaettelser

Afdzekkede skader

Andringer i hensaettelser for lobende ydelser
Andringer i erstatningshensaettelserne
Andringer i henseettelser som folge af opgerelsesrente og inflation

Andringer i sikringsmaessige henszettelser i alt

Regnskab

2018 2017
83 100
33 57

0 1
116 158
462 463
772 884
136 162

1.370 1.509

1.486 1.667

-76 -60
-4 -32
-23 -32
-103 -124
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Regnskab

Mio. kr.

Note 6 Administrations- og investeringsomkostninger
Administrationsomkostninger

Investeringsomkostninger

Omkostninger for zendring i hensaettelser

Andring i hensaettelser til omkostninger

Omkostninger efter zendring i hensaettelser

Omkostningerne fordeles sdledes i resultatopgerelsen:
Administrationsomkostninger vedrerende afdaekkede skader
Administrationsomkostninger vedrerende uafdeekkede skader

Administrationsomkostninger efter eendring i hensaettelser

Investeringsomkostninger vedrerende afdaekkede skader
Investeringsomkostninger vedreorende uafdaekkede skader

Investeringsomkostninger efter aendring i henszettelser

AES Udbetaling har ingen ansatte, og der er ikke udbetalt lon til direktionen mv. i 2018 fra AES Udbetaling.

| stedet betaler AES Udbetaling arligt en del af lsnomkostningerne til koncerndirektionen i ATP.

AES Udbetalings andel af vederlag til bestyrelsen i Arbejdsmarkedets Erhvervssikring udger

Revisionshonorar:
Samlet honorarer til revisorer

Heraf andre ydelser end revision

Note 7 Indteegter af investeringsaktiver mv.

Renter af obligationer

Udbytte

Kursreguleringer bersnoterede obligationer
Kursreguleringer kapitalandele
Obligationer udtraekning

Qvrige renter

Indtzegter af investeringsaktiver mv. i alt

Fordelingen er sdledes:
Afdaekkede skader
Uafdeekkede skader

I alt

2018 2017

45 46
3 7
48 53
2 13
46 66
0 0
45 46
45 46
1 17

0 3

1 20
0,1 0,1
0,3 0,3
0,0 0,0
25 58
6 12
11 2
-32 43
2 -9
-5 0
-19 106
-15 82
-4 24
-19 106
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Mio. kr.

Note 8 Kapitalandele

Markedsveerdi pr. 01.01
Tilgang i drets lob
Afgang i drets lob
Kursregulering pr. 31.12
Markedsvaerdi pr. 31.12

Note 9 Obligationer

Markedsveerdi pr. 01.01
Tilgang i drets lob
Afgang i darets lob
Kursregulering pr. 31.12
Markedsveerdi pr. 31.12

Note 10 Andre tilgodehavender

Tilgodehavender renter
Uafviklede handler

@vrige tilgodehavender

Regnskab

2018 2017
295 463
132 55

-191 -246
-33 23
203 295

1.635 2.239
556 656
-984 -1.266

-8 5

1.199 1.635

4 8
13 27
7 6
24 4
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Mio. kr.

Note 11 Erstatningshensaettelser

Afdakkede hensaettelser

Erstatningshenseettelser pr. 01.01

Udbetalte erstatninger

Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation
Regulering af erstatningshensaettelser

Erstatningshenseettelser pr. 31.12

Note 12 Hensaettelser for lobende ydelser

Afdeekkede hensaettelser

Hensaettelser for labende ydelser pr. 01.01

Udbetalte lobende ydelser

Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation
Regulering af hensaettelser for labende ydelser

Hensaettelser for lobende ydelser pr. 31.12

Note 13 Hensaettelser til administrations- og investeringsomkostninger

Afdzekkede hensaettelser

Henszettelser til administrations- og investeringsomkostninger pr. 01.01

Anvendte omkostninger
Andring i hensaettelser som folge af opgerelsesrente og inflation

Regulering af henseettelser til adm. og inv. omkostninger

Hensaettelser til administrations- og investeringsomkostninger pr. 31.12

Regnskab

2018 2017
98 133
-33 -57
-2 -3

29 25
92 98
1.099 1.188
-83 -100
-20 -29

7 40
1.003 1.099
34 21

-3 -3

-1 4

1 12

31 34
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Regnskab

Mio. kr.

Note 14 Anden gaeld

Skyldig a-skat
@vrig geeld
I alt

Note 15 Eventualforpligtelser og andre oskonomiske forpligtelser

Der er indgdet aftale med ATP om levering af it-ydelser

AES Udbetalings administrationsaftale med ATP om levering af teknisk og administrativ
bistand indeholder et opsigelsesvarsel pd 3 dr svarende til 122 mio. kr.

AES Udbetalings aktivitet indebaerer, at der er risiko for, at der opstar tvister. Hvis det vurderes overvejende
sandsynligt, at s@danne tvister vil resultere i tab, hensaettes hertil i balancen.

2018 2017
15 16
12 15
27 31
33 35

32

AES Udbetaling - Arsropport 2018



Regnskab

Oversigt over obligationer
Udstederfordeling

Danske Stat

Realkredit Danmark
Nykredit

Nordea Kredit

I alt

Danske nominelle obligationer, eksklusive vedhaengende rente.

Specifikation af aktiver og deres afkast til markedsveerdi

Noterede kapitalandele

Kapitalandele i alt
Stats- og realkreditobligationer
Indeksobligationer

Obligationer i alt

Investeringsaktiver i alt

De enkelte tal er afstemt hver for sig, og der kan derfor opstd afrundingsdifferencer.

Markedsveerdi
mio. kr.

Primo

295
295

1.641

1.641

1.936

Markedsvaerdi

mio. kr.

706
237
159
97
1.199

Markedsveerdi
mio. kr.

Ultimo

203
203

910

293

1.203

1.406

Andel i
pct.

59
20
13
8
100

Afkast

pct.

-11,5

1,3
1,1

-1,1

Afkast af kapitalandele og obligationer er beregnet tidsvaegtet pd daglig basis. Det tidsveegtede afkast tager pd dage med kabs- eller salgstransaktioner
hejde for betalingernes fortegn i metoden til beregning af dagens afkast (sign based cash flow timing).

Obligationer er inklusive vedhangende rente.

Aktiver fordelt pd valuta

Valuta

Europa

Danmark DKK

@vrige Europa

Valutaenhed for gvrige Europa er ikke angivet, da der indgdr flere forskellige valutaer.
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' Specifikation af AES Udbetalings kapitalandele pr. 31. december 2018, findes pd www.atp.dk/resultater-rapporter/aars-og-kvartalsrapporter/aes

Aktiver
markedsvaerdi

mio. kr.

2.649

2.649

Passiver
markedsvaerdi

mio. kr.

2.649

2.649
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Regnskab

—
Anvendte benchmarks til sammenligning af afkast
Aktivklasse Benchmark
Nominelle obligationer
Kreditobligationer Nordeas Callable Mortgage (DKK)'
Statsobligationer Nordeas Constant Maturity 3Y (DKK)?
Indeksobligationer DK0009922916°
Borsnoterede danske aktier OMX Copenhagen 25 Capped*

1) Obligationsindeks bestdende af danske realkreditobligationer udarbejdet af Nordea.

2) Obligationsindeks bestdende af de toneangivende danske statsobligationer med en gennemsnitlig varighed pé 3 dr udarbejdet af Nordea.

3) Benchmarket pd indeksobligationer udgeres af den nuvaerende og eneste danske statsobligation med tilferende indeksering.

4) OMX Copenhagen 25 Capped Indeks er et prisindeks over de 25 mest omsatte aktier pd Kebenhavns Fondsbers. | indekset indeholdes og udvaelges de samme
selskaber som i OMX Copenhagen 25 Indeks, men markedsveerdien af et enkelt selskab mé ikke overstige 20 pct. af det samlede Indeks’ veerdi. Hvis det er tilfzeldet,
“cappes” veerdien i det samlede indeks ved 15 pct. Derved undgds det, at enkelte selskaber veegter for meget i indeksveerdien.
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