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Introductie

Uit hoofde van Solvency Il publiceert Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. een rapport over haar solvabiliteit
en financiéle positie: het Solvency & Financial Conditions Report (SFCR). Met dit verslag geven we inzicht
in bedrijfsvoering, de resultaten, het risicoprofiel, de waarderingsmethoden en kapitaalbeheer van de

organisatie.

Deze SFCR is opgesteld in overeenstemming met de Solvency |l Directive, de Gedelegeerde Verordening
Solvency Il (EU) 2015/35 en de Uitvoeringsverordening (EU) 2015/2452, en Richtlijn 2009/138/EG.

De cijfers in deze SFCR zijn geaudited en zijn tevens ingediend als Quantitative Reporting Templates

(QRT’s).

Dit rapport kent een voorgeschreven indeling:

Activiteiten en prestaties
Bestuurssysteem
Risicoprofiel

Waardering voor Solvency Il doeleinden

mo o w >

Kapitaalbeheer

Na een periode waarin de wettelijke solvabiliteitsnormen werden onderschreden zijn begin 2019 een aantal
maatregelen genomen om enerzijds weer te voldoen aan de wettelijke eisen en anderzijds de rechten van

de polishouders zo goed mogelijk te beschermen.

Conform het kapitaalbeleid van Yarden dient het vermogen van de gehele Yarden-groep te worden ingezet
als kapitaalsteun aan de verzekeraar, teneinde de financiéle positie van de polishouders te beschermen.
Om hieraan uitvoering te geven heeft Yarden de aandelen in Yarden Uitvaartfaciliteiten B.V. van Yarden

Holding B.V. overgedragen aan Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. per 1 januari 2019.

Yarden heeft in februari 2019 een herstelplan ingeleverd bij De Nederlandsche Bank. DNB heeft op 28 mei
2019 haar instemming gegeven. De basis van dit herstelplan vormt de herstelmaatregel: “het beperken van
de aanspraken van alle naturapakketpolishouders”. Dit betekent concreet dat de kostenstijging van het
naturapakket niet meer wordt vergoed na 1 januari 2020. Deze herstelmaatregel is uitgevoerd door het
inroepen van de wijzigingsbedingen in de oorspronkelijke polisvoorwaarden. De betreffende polishouders
zijn per brief hierover geinformeerd op 2 juli 2019. In december 2019 zijn de pakketpolishouders bovendien
geinformeerd dat per 2020 de prijsstijging 2% bedraagt en dat deze prijsstijging voor rekening van de

polishouders zal komen.

De genoemde maatregel zorgde ervoor dat de SCR-ratio per 30 juni 2019 voor Yarden Holding B.V.(Groep)
1459%, bedroeg en voor Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. (solo) 149%,. De solvabiliteit van Yarden voldoet

vanaf die datum weer aan de wettelijke eisen onder de Solvency Il-richtlijnen. Met name door



marktomstandigheden is deze ratio in de maanden daarna verder gedaald en bedroeg de solvabiliteitsratio

voor de groep ultimo 2019 1169% en voor Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. (solo) 119%,.

Op 28 oktober 2019 heeft Yarden Holding B.V. een Share Purchase Agreement (SPA) met DELA Holding
N.V. getekend. Na het verkrijgen van goedkeuring van DNB en ACM wordt overgegaan tot de overdracht van
de aandelen van Yarden Holding B.V. aan DELA Holding N.V. Direct aansluitend wordt Yarden
Uitvaartverzekeringen N.V. gefuseerd met DELA Natura- en levensverzekeringen N.V. Na de overname zal
een start worden gemaakt met de integratie van de bedrijven Yarden en DELA. Bij opstelling van de RSR

2019 is nog geen goedkeuring ontvangen van externe toezichthouders.



Samenvatting

Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is onderdeel van een groep waarvan Yarden Holding B.V. het hoofd is en

rapporteert onder de Solvency |l-wetgeving als levensverzekeraar.

In hoofdstuk A rapporteren wij allereerst over onze activiteiten. Yarden Uitvaartverzekeringen ontwikkelt
producten die nauw aansluiten op de behoeften van de klant en speelt daarmee in op maatschappelijke
ontwikkelingen zoals een terugtredende overheid op het gebied van zorg. Het maatschappelijke doel dat

Yarden nastreeft, is om een goed afscheid voor iedereen bereikbaar te maken.

Vervolgens worden onze prestaties in hoofdstuk A toegelicht. Op 31 december 2019 bedraagt de ratio van
het solvabiliteitskapitaal 119% (2018:31%). Groepshoofd Yarden Holding B.V. komt op 31 december 2019
op een ratio van het solvabiliteitskapitaal uit van 116% (2018:71%).

Met de keuze voor het volledige Solvency II-regime voor levensverzekeraars worden hoge eisen gesteld aan
de functies van actuariaat, risk & finance, compliance en interne audit. In hoofdstuk B is beschreven hoe
Yarden haar governance- of bestuurssysteem in lijn met de eisen van de Solvency Il-wetgeving heeft

ingericht, met inachtneming van de omvang van de organisatie.

In hoofdstuk C volgt een toelichting op het risicoprofiel van Yarden. Hierin staat beschreven aan welke
risico’s Yarden wordt blootgesteld en met welke maatregelen deze risico’s door Yarden worden beheerst.
Ook blijkt hieruit dat het kapitaalvereiste van Yarden in hoofdzaak wordt bepaald door het
verzekeringstechnisch risico en inflatierisico op de levenproducten. Vanwege relatief veilige beleggingen
voor de polishouders is het kapitaalvereiste voor marktrisico veel beperkter dan het verzekeringstechnisch

risico.

Hoofdstuk D zet uiteen wat het eigen vermogen op basis van marktwaarde is om het op risico’s gebaseerde
kapitaalvereiste af te dekken. Vermeld is uit welke bezittingen en verplichtingen dit eigen vermogen bestaat.
Voor Yarden bestaan de verplichtingen op 31 december 2019 voor het overgrote deel uit
verzekeringsverplichtingen, die voor Solvency |l op economische waarde moeten worden opgenomen onder

toevoeging van een risicomarge voor prudentie.

Hoe Yarden ervoor zorgt dat het eigen vermogen in stand wordt gehouden is weergegeven in hoofdstuk E.

Ook is de bepaling van het kapitaalvereiste toegelicht.

Yarden wil een eigen vermogen aanhouden dat nu en in de toekomst volstrekt toereikend is om de
kapitaaleisen af te dekken en haar polishouders zekerheid te blijven bieden op uitkeringen. Het eigen
vermogen van Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. bestaat dan ook alleen uit bestanddelen die de meest
mogelijke zekerheid geven aan de polishouders. Dit gaat om volgestort gewoon aandelenkapitaal en een
reconciliatiereserve voor de herwaardering van bezittingen en verplichtingen naar de verplichte maatstaven
voor Solvency Il. Yarden kent geen achtergestelde verplichtingen, kredietbrieven of andere aanvullende

vermogensbestanddelen.



A.Activiteiten en prestaties

A.1. Activiteiten

Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is op 4 mei 2001 opgericht - als resultaat van de fusie tussen AVVL en
NUVA - en houdt zich voornamelijk bezig met het verzekeren van risico’s in verband met het overlijden. De
vennootschap beschikt over vergunningen om activiteiten te verrichten als levensverzekeraar en als

financieel dienstverlener (nummer 12000681).

Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. te Almere is een 100% deelneming van Yarden Holding B.V. te Almere.
De vennootschap is statutair gevestigd in Almere en houdt kantoor in Almere op het adres Transistorstraat
10.

De branche waarin Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. optreedt is die van individuele levenslange
verzekeringen bij overlijden. De vennootschap richt zich op de Nederlandse markt. De juridische structuur

van de groep waarvan de vennootschap deel uitmaakt is als volgt:
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Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is onderdeel van een groep. Yarden Holding B.V. is het hoofd van de

groep en haar rechtstreekse aandeelhouder.

Het vestigingsadres van beide ondernemingen is Transistorstraat 10, 1322 CE Almere.



Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is als individuele levensverzekeraar onderworpen aan de volledige
Solvency Il regelgeving. Yarden Holding B.V. valt onder het Solvency Il groepstoezicht. De toezichthouder
van beide ondernemingen is:

De Nederlandsche Bank

Bezoekadres: Westeinde 1, 1017 ZN Amsterdam

Telefoon algemeen: 0800-0201068

Telefoon zakelijk: 020-5249111

Email: info@dnb.nl

De externe accountant van Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. en Yarden Holding B.V. is:

KPMG Accountants N.V.
Bezoekadres: Laan van Langerhuize 1, 1186 DS Amstelveen

Telefoon: 020-6567890


mailto:info@dnb.nl

Bedrijfsmodel

Het is nadrukkelijk de missie van Yarden om de dienstverlening nauw te laten aansluiten op de diversiteit
aan behoeften in onze samenleving. De samenstelling van de Yarden-organisatie is hierop afgestemd en
verklaart ook de sterke marktpositie. In de afgelopen periode zijn stappen gemaakt om de robuustheid van

de organisatie op orde te brengen.

Als enige uitvaartorganisatie biedt Yarden een integrale klantbelofte die bestaat uit de domeinen:
> Vereniging Yarden
> Yarden Uitvaartverzekeringen
> Yarden Uitvaartzorg
> Yarden Franchise
> Yarden Uitvaartfaciliteiten inclusief Vastgoed
> Deelnemingen Yarden

> Yarden Corporate Staf

Er is een sterke verwevenheid tussen de Yarden-bedrijven; van de Yarden-verzekerden laat bijvoorbeeld
circa 759% de uitvaart verzorgen door Yarden Uitvaartverzorging. Yarden Uitvaartverzorging verleent op die
uitvaarten een ledenvoordeel. Tevens is er een samenwerkingsovereenkomst en een prijsafspraak tussen
Yarden Uitvaartverzekeringen en Yarden Uitvaartverzorging om de zogenaamde naturasupplement-
uitvaarten uit te voeren. Yarden is van mening dat de verwevenheid met de andere Yarden-onderdelen een

enorme kracht is die er toe bijdraagt dat de kwetsbaarheid van het verzekeringsbedrijf wordt verkleind.

Ten tijde van het opstellen van deze SFCR is een overname van Yarden door DELA voorzien. Daartoe is op

28 oktober 2019 een SPA getekend. Deze overname dient door toezichthouders te worden goedgekeurd.

Deze RSR is om die reden vooralsnog opgesteld op basis van de going concern-veronderstelling dat Yarden

als zelfstandig bedrijf wordt voortgezet.

De strategie onder de going concern-veronderstelling is dat de ontwikkeling van de Yarden-organisatie de
komende jaren verder gestalte zal worden gegeven, haar visie en missie volgend om de toonaangevende
uitvaartorganisatie van Nederland te zijn en “een goed afscheid voor iedereen bereikbaar te maken”. Dat

betekent concreet groei van marktaandeel en verbetering van het rendement van de Yarden-bedrijven.



Beleid

Wij zien onszelf als een sociale onderneming: maatschappelijk betrokken en van toegevoegde waarde voor
de samenleving. Onze dienstverlening is niet in geld uit te drukken: wij zien het als onze maatschappelijke
taak om mensen te helpen op een kwetsbaar moment in hun leven. Door hen voor, tijdens en na het afscheid

te ondersteunen, helpen wij hen verder.

Yarden biedt haar klanten het best denkbare afscheid, waarbij zij mogen rekenen op een bevlogen inzet,
uiterste betrokkenheid en warme, persoonlijke aandacht. Door voorlichting en het organiseren van allerlei

activiteiten bevordert Yarden bewustwording over leven, dood en afscheid.

Met deze belofte profileren wij ons als dé afscheidsspecialist van Nederland. Wij werken volgens het principe
“met elkaar, voor elkaar”. Een goed afscheid helpt je verder, daar geloven wij in. Op onderstaande manier

geven wij daar handen en voeten aan, elke dag weer. Waarbij onze kernwaarden zijn:

Een goed afscheid Vanuit haar
helpt je verder als je maatschappelijke functie
- uit welke cultuur dan ook - maakt Yarden
bent voorbereid de uitvaart rekening houdend met
op het volledig recht doet ieders cultuur,
levenseinde aan jouw wensen religie en achtergrond
en de nabestaanden een goed en waardig
tot steun is in de afscheid van het leven
verwerking van MISSIE voor iedereen
rof wille bereikbaar

INTERNE
WAARDEN

Ons gedrag

EXTERNE
WAARDEN

Helpend
Inspirerend

Persoonlijker



A.2. Prestaties op het gebied van verzekering

In 2019 stonden de klantcontacten vooral in het teken van het beantwoorden van vragen en reacties van
pakketpolishouders naar aanleiding van de brieven die daarover in het tweede halfjaar zijn verstuurd door

Yarden. Hiervoor zijn de afdelingen die het klantcontact onderhouden tijdelijk fors uitgebreid.

Door een prijsverhoging en minimalisatie van marketinginspanningen is de verkoop van de Mijn Laatste

Wensen uitvaartverzekering het eerste halfjaar sterk gedaald, en stabiliseerde daarna.

Door het uitvoeren van de herstelmaatregel konden de voorzieningen worden verlaagd en kwamen de
vereiste buffers weer boven het wettelijke niveau. De solvabiliteit van Yarden Uitvaartverzekeringen bedroeg
ultimo 2019 119%,.

Yarden Uitvaartverzekeringen heeft door de lage solvabiliteit gekozen voor een veilige beleggingsmix. Deze
keuze heeft tot gevolg dat de Solvency Il-ratio zoveel mogelijk stabiel is. Het bijkomende gevolg van deze
keuze is dat beleggingsopbrengsten worden gerealiseerd die lager zijn dan de rente die nodig is om de
verplichtingen te laten groeien. Het moeten aanhouden van de veilige beleggingsmix heeft daarom per saldo
een negatieve impact op de jaarresultaten en is ook de belangrijkste reden dat het resultaat van het

verzekeringsbedrijf over 2019 minder positief is.

Het onderzoeken van de strategische optie en de advisering die daarmee gepaard gaat legde in 2019 een

grote druk op de bedrijfskosten en is ook de belangrijkste verklaring voor de stijging van die kosten.

Naast dat het verzekeringsbedrijf inzicht verschaft in haar financiéle positie voert zij ook een
toereikendheidstoets (TRT) uit. Dit als gevolg van artikel 2:435a lid 4 BW. Met de TRT wordt getoetst of de
aanwezige balansvoorzieningen ten minste gelijk zijn aan de benodigde voorziening op marktconsistente
grondslagen. Yarden heeft ervoor gekozen om voor de waardering van verzekeringsverplichtingen ten
behoeve van de TRT aan te sluiten bij de Solvency Ill-waarde. De bepalingen voor de TRT zijn opgenomen
in de Richtlijn Jaarrekening (RJ 605). De toetsmarge ultimo 2019 komt positief uit op € 203 miljoen. Ultimo

2019 blijken de voorzieningen van Yarden toereikend te zijn in relatie tot de statutaire grondslagen.
De mix en waarde van de beleggingen ontwikkelde zich in 2019 als volgt:

Bedragen x€1.000

2019 2018 Delta
Aandelen 1.153 1.741 -34%
Obligaties 843.024 887.830 -5%
Vastrentende fondsen 54.847 50.932 8%
Deelneming in groepsmaatschappijen 129.808 19.089 580%
Liquiditeiten 100.384 34.402 192%
Vorderingen op groepsmaatschappijen 6.500 3.000 1179
Totaal beleggingen 1.135.716 996.994 149,
Opbrengsten uit beleggingen (W&V) (JR toelichting 11) 2019 2018 Delta
Dividend op aandelen - 1.241 -100%
Interest obligaties 17.417 14.887 17%
Overige rentebaten 302 172 76%
Gerealiseerde waardeveranderingen 2.640 -23 -11578%
Ongerealiseerde waardeveranderingen 20.571 6.173 233%
Totaal opbrengsten uit beleggingen 40.930 22.450 82%
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A.3. Prestaties op het gebied van beleggingen

Op basis van de grondslagen voor de statutaire jaarrekening bedragen de opbrengsten uit beleggingen over
2019 € 35,9 miIn. De grondslagen voor de statutaire jaarrekening wijken af van de voor Solvency Il relevante

marktwaarde. Op basis van deze marktwaarde bedraagt het beleggingsrendement over 2019 € 82,6 min.

Opbrengsten uit beleggingen per asset categorie 2019
Obligaties 72.750
Vastrentende fondsen 3.329
Derivaten 6.527
Totaal volgens Solvency Il grondslagen (marktwaarde) 82.606
In de statutaire jaarrekening nog niet in aanmerking genomen marktwaardeveranderingen (41.676)
Opbrengsten uit beleggingen naar grondslagen van de statutaire jaarrekening 40.930

De statutaire balans Yarden Uitvaartverzekeringen ontwikkelde zich in 2019 als volgt:
Bedragen: x € 1.000

Activa 2019 2018 Delta
Immateriéle vaste activa 11.320 12.027 -5,9%
Beleggingen 1.135.716 996.994 13,9%
Vorderingen 44,731 47.586 -6,0%
Totaal overige activa 6.102 11.477 -46,8%
Totaal overlopende activa 78.868 84.306 -6,5%
Totaal activa 1.276.737 1.152.390 10,8%
Passiva
Eigen vermogen 97.739 -10.816 328,3%
Technische voorziening 1.113.444 1.106.382 0,6%
Voorziening latente belastingen 14.749 13.239 11,4%
Schulden 50.805 43.585 16,6%
Totaal passiva 1.276.737 1.152.390 10,8%

Yarden Uitvaartverzekeringen heeft door de lage solvabiliteit gekozen voor een veilige beleggingsmix. Deze
keuze heeft tot gevolg dat de Solvency Il-ratio zoveel mogelijk stabiel is. Het bijkomende gevolg van deze
keuze is dat beleggingsopbrengsten worden gerealiseerd die lager zijn dan de rente die nodig is om de
verplichtingen te laten groeien. Het moeten aanhouden van de veilige beleggingsmix heeft daarom per saldo
een negatieve impact op de jaarresultaten en is ook de belangrijkste reden dat het resultaat van het

verzekeringsbedrijf over 2019 minder positief is.

Beleggingen in derivaten

De onderneming maakt in de normale bedrijfsuitoefening gebruik van uiteenlopende financiéle
instrumenten die de onderneming blootstelt aan markt-, valuta-, rente-, kasstroom-, krediet- en
liquiditeitsrisico’s. Om deze risico’s te beheersen heeft de onderneming een beleid inclusief een stelsel van
limieten en procedures opgesteld om de risico’s van onvoorspelbare ongunstige ontwikkelingen op de

financiéle markten en daarmee de financiéle prestaties van de onderneming te beperken.

De onderneming zet afgeleide financiéle instrumenten in, waaronder rente-derivaten/valutatermijn-
contracten om deze risico’s te beheersen. Afgeleide instrumenten worden niet ingezet voor

handelsdoeleinden.
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Rente-derivaten

Binnen het marktrisicoprofiel van Yarden neemt het renterisico een belangrijke plaats in. Het renterisico
ontstaat indien de rentegevoeligheid van de activa en van de passiva niet volledig aan elkaar gelijk zijn. Als
de marktrentes veranderen, komt dit tot uiting in mutaties in het resultaat en/of vermogenspositie. Dit
risico wordt onder andere afgedekt door het gebruik van rentederivaten (interest rate swaps). Ultimo

boekjaar staan de volgende interest rate swaps uit:

bedragen x € 1.000

Hoofdsom Restant Te ontvangen Te betalen Einddatum Marktwaarde
rente rente 2019 2018
1 37.000 37.000 3,37% 6m Euribor 05-jul-30 12.932 10.702
2 27.000 27.000 3,23% 6m Euribor 05-jul-40 14.632 10.319
64.000 64.000 27.564 21.021

De derivaten van € 64 min. betreffen interest rate swaps waarbij de vennootschap een vaste rente ontvangt
en een variabele rente betaalt. Deze derivaten zijn onderdeel van de beleggingsportefeuille van Yarden
Uitvaartverzekeringen N.V. De derivaten ter waarde van €29,4 min. zijn onderdeel van een
leningsovereenkomst met Rabobank en vallen binnen Yarden Uitvaartfaciliteiten. Yarden Uitvaartfaciliteiten
is sinds 1 januari 2019 een 100% deelneming van Yarden Uitvaartverzekeringen NV. Op deze derivaten
wordt een vaste rente betaald en een variabele ontvangen. Op deze derivaten wordt kostprijshedging
toegepast. Yarden toetst periodiek de effectiviteit van de afdekkingsrelaties, onder meer door vast te stellen

dat er geen sprake is van overhedges.

A.4. Prestaties op overig gebied

De inkomsten en kosten van Yarden komen geheel voort uit verzekerings- (zie A2) en hiermee gerelateerde

beleggingsactiviteiten (zie A3). Yarden heeft geen andere materiéle inkomsten en kosten.

A.5. Overige informatie

Dividend en solvabiliteit

Yarden streeft voor haar polishouders naar een solide solvabiliteit. De normsolvabiliteit is binnen Yarden
gedefinieerd als het niveau waarbij langjarig en in diverse stress-situaties de solvabiliteit met tijdige
toepassing van voorspelbare extra maatregelen binnen een halfjaar weer op het wettelijke niveau (100%)

kan worden gebracht.

In het huidige beleid is reeds bepaald dat beneden het niveau van de normsolvabiliteit in principe geen
dividend zal worden uitgekeerd. Boven het normniveau kan wel sprake zijn van dividenduitkering.

Overigens was en is bij Yarden Uitvaartverzekeringen geen sprake van een dividendstroom die de groep
verlaat. De relevante kasstroom in het kader van dit kapitaalbeleid is het dividend dat Yarden
Uitvaartverzekeringen uitkeert aan Yarden Holding. Een dergelijke dividenduitkering verlaagt de solvabiliteit

van Yarden Uitvaartverzekeringen, maar die van de groep blijft gelijk.

In 2019 is besloten om geen dividend uit te keren.
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B. Bestuurssyteem

B.1. Algemene informatie over het bestuurssyteem

Ondernemen gaat gepaard met het nemen van risico’s en vraagt om een consistente en transparante
beoordeling van mogelijkheden en risico’s, gericht op groei en continuiteit van de onderneming. De directie
van Yarden heeft kaders gesteld voor strategie en risico-governance om deze beoordeling adequaat en
efficiént te doen verlopen. Deze kaders gelden voor de gehele organisatie. Yarden heeft een open cultuur
waarin risico’s bespreekbaar zijn, medewerkers zich verantwoordelijk voelen om informatie te delen over
risico’s, en waarin (pro-)actief risicomanagement wordt gewaardeerd. De directie van Yarden onderkent dat
transparantie over risico’s een belangrijk ingrediént is voor effectief risicomanagement. De directie en de
Risk & Auditcommissie zien erop toe dat gewenste cultuur en risicobewustzijn worden geconcretiseerd in
herkenbare aspecten, zoals gewenst gedrag en de invulling van de zogenoemde Risk Appetite. In 2019 heeft
Yarden dan ook onverminderd aandacht besteed aan de verdere verbetering van opzet en werking van de

interne risicobeheersing en controlesystemen.

Yarden definieert risicomanagement als een “systematisch en regelmatig onderzoek naar de risico’s die
mensen, materiéle en immateriéle belangen en activiteiten bedreigen en de formulering en implementatie
van een geintegreerd beleid met betrekking tot risicoreductie, risico-overdracht en risicofinanciering”.
Binnen Yarden is het risicomanagement dan ook gericht op het houden van grip op de missie, visie en

strategie van de organisatie met als belangrijkste uitkomst het behalen van de strategische doelstellingen.

Corporate Governance-structuur

De Raad van Commissarissen (RvC) heeft binnen de structuurvennootschap Yarden Holding B.V. vergaande
bevoegdheden. Dit geldt evenzo voor Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. Zo controleert zij de directie om
de continuiteit van de vennootschap te bewaken en de belangen van klanten, werknemers, aandeelhouders
en andere stakeholders te borgen. De structuur voor het beheersen van deze risico’s is verankerd in het
RvC-reglement. De Raad legt op haar beurt verantwoording af aan de Algemene Vergadering van

Aandeelhouders (Vereniging Yarden en Stichting Yarden).

De Raad van Commissarissen en de directie onderschrijven, hoewel daartoe niet verplicht, de algemeen
gedragen beginselen van de Nederlandse Corporate Governance Code en leven deze ook na. De Raad heeft
er vanuit praktisch oogpunt voor gekozen om twee van de drie in de code genoemde commissies samen te
voegen. Naast de Risk & Auditcommissie kent de Raad de Renumeratiecommissie die gecombineerd is met
de Selectie- en Benoemingscommissie. De Raad kent een eigen reglement waarin onder meer zijn
opgenomen de profielschets, omvang en samenstelling van de Raad, het rooster van aftreden en de

reglementen van de commissies.
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Beleidsbepalend orgaan

De structuur van het beleidsbepalend orgaan van Yarden is gelijk aan die van Yarden Holding B.V. Deze

structuur is weergegeven in de afbeelding op de volgende pagina.
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Yarden Uitvaartverzekeringen NV Yarden Uitvaartverzorging
(betreft de vennootschappen Zorg en Faciliteiten)

Het bestuur van Yarden Holding B.V. bestond ultimo 2019 uit directeur Financién & Informatiemanagement
Klaas de Boer en directievoorzitter Leo Epskamp. Yarden Uitvaartzorg B.V. en Yarden Uitvaartfaciliteiten
B.V. werden bestuurd door directeur Sabrina Franken, en Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. door directeur
Peter de Groot.

De taak van de directie is het besturen en vertegenwoordigen van de onderneming, hetgeen onder meer
inhoudt dat de directie verantwoordelijk is voor de formulering van de strategische doelen met bijbehorend
risicoprofiel, het creéren van de financiéle en organisatorische randvoorwaarden die nodig zijn voor de
realisatie van deze doelen, de resultatenontwikkeling en de voor de onderneming relevante

maatschappelijke aspecten van ondernemen.

Bij de samenstelling van de directie van Yarden Uitvaartverzekeringen is rekening gehouden met
complementariteit, collegiaal bestuur en diversiteit. leder directielid beschikt, naast gedegen kennis van de
financiéle sector en uitvaartverzekeringen, over grondige kennis om het totale beleid van Yarden te kunnen

beoordelen en te kunnen bepalen. Waarmee zij een afgewogen en zelfstandig oordeel kan vormen over de
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risico’s die de vennootschap loopt. Zij draagt zorg voor een evenwichtige afweging tussen commerciéle

belangen en te nemen risico’s.

Raad van Commissarissen

Binnen Yarden is de Raad van Commissarissen de interne toezichthouder. Tot de taken van de Raad van
Commissarissen worden onder meer gerekend:
> Het houden van toezicht en (al dan niet voorafgaande) controle op, en het adviseren van, de directie
omtrent de realisatie van de doelstellingen van de vennootschap, de strategie en de risico’s
verbonden aan de ondernemingsactiviteiten, de opzet en werking van de interne risicobeheersings-
en controlesystemen, het financiéle verslaggevingsproces en de naleving van de wet- en
regelgeving;

> Het naleven en handhaven van de corporate governancestructuur van de vennootschap.

Voor verdieping in reguliere specifieke thema’s zijn twee commissies werkzaam binnen de Raad van
Commissarissen:
> De Risk & Auditcommissie (waarin ook de risico-thema’s worden behandeld);

> De Remuneratiecommissie (gecombineerd met de Selectie- en Benoemingscommissie).

De commissies zijn door de Raad uit haar midden samengesteld. De (gehele) Raad van Commissarissen is

verantwoordelijk voor besluiten.

De Risk & Auditcommissie is een vaste commissie van de Raad van Commissarissen en ondersteunt de
Raad van Commissarissen bij het uitvoeren van de verantwoordelijkheden op het terrein van toezicht. De
commissie bestaat uit drie leden. De commissie beoordeelt het financiéle verslaggevingsproces, het
systeem van interne beheersing en beheersing van (financiéle) risico’s, het controleproces en het proces

waarmee de onderneming de naleving van wet- en regelgeving en de eigen gedragscode bewaakt.

De Remuneratiecommissie is een vaste commissie van de Raad van Commissarissen. Deze commissie stelt
selectiecriteria en benoemingsprocedures op inzake de statutaire leden van de directie en de
commissarissen en beoordeelt ten minste éénmaal per jaar de omvang en de samenstelling van de
statutaire directie en de Raad van Commissarissen en doet zo nodig voorstellen aan de Raad. De
Remuneratiecommissie beoordeelt ten minste éénmaal per jaar het functioneren van de individuele leden
van de statutaire directie en rapporteert hierover aan de Raad. De Remuneratiecommissie ziet ook toe op
het beheerst beloningsbeleid van de organisatie in het algemeen en de sleutelfunctionarissen in het

bijzonder.

Beoordeling adequaatheid governancesysteem

Het governance-systeem van Yarden moet ervoor zorgen dat op de diverse lagen binnen de organisatie
overzicht behouden kan worden, zodat de juiste beslissingen kunnen worden genomen op het juiste moment
en door de juiste functionaris. De structuur en de daarin opgenomen verschillende bestuurslagen zijn op

een dusdanig wijze opgebouwd dat enerzijds voldaan wordt aan de wettelijke vereisten, en anderzijds de
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mogelijkheid wordt geboden om proactief te kunnen inspelen op behoeften van de business of wettelijke

vereisten.

Voor de verschillende bestuurslagen zijn tevens heldere taken en verantwoordelijkheden vastgelegd. Het
governance-systeem zoals dit binnen Yarden is ingericht, voorziet als mechanisme om te kunnen
anticiperen en reageren op mogelijke veranderingen in de bedrijfsomgeving of risicoprofiel binnen een
passend tijdspad. De governance-structuur is ook zo ontworpen om de formulering, controle en eenmaal

goedgekeurde implementatie van de strategie te vergemakkelijken en toe te zien op de realisatie daarvan.

B.2. Deskundigheids- en betrouwbaarheidsvereisten

Samenstelling en deskundigheid

Bij de samenstelling van de directie van Yarden Uitvaartverzekeringen is rekening gehouden met
complementariteit, collegiaal bestuur en diversiteit. leder directielid beschikt, naast gedegen kennis van de
financiéle sector en uitvaartverzekeringen, over grondige kennis om het totale beleid van Yarden
Uitvaartverzekeringen te kunnen beoordelen en te kunnen bepalen. Waarmee zij een afgewogen en
zelfstandig oordeel kan vormen over de risico’s die de vennootschap loopt. Zij draagt zorg voor een
evenwichtige afweging tussen commerciéle belangen en te nemen risico’s. De directie volgt het
educatieprogramma dat het Verbond van Verzekeraars in samenwerking met Nyenrode Business
Universiteit heeft ontwikkeld, en voldoet aan de eisen van permanente educatie. De directeur Financién &
Informatiemanagement is belast met de voorbereiding van de Own Risk & Solvency Assessment (ORSA)

welke conform de wettelijke bepalingen ieder jaar plaatsvindt.

Taak en werkwijze

De directie, die de ‘bankierseed’ heeft afgelegd, stelt in haar denken en doen de belangen van de klant
voorop en zorgt voor een evenwichtige afweging van alle belangen van de bij Yarden Uitvaartverzekeringen

betrokken stakeholders. De verklaring geldt als leidraad voor het handelen van alle medewerkers.

Risicomanagement & Audit

Het risicomanagement en de invulling van de auditfunctie zijn o.a. verantwoord in het verslag van de Raad
van Commissarissen. Nieuwe producten worden ontwikkeld aan de hand van een product goedkeurings-
proces waarbij alle disciplines zijn aangesloten.

De interne auditfunctie is onafhankelijk gepositioneerd. De interne auditfunctie rapporteert aan de

directievoorzitter en heeft escalatiemogelijkheid naar de directievoorzitter en Raad van Commissarissen.

Sleutelfuncties

De wijze waarop directie en sleutelfunctionarissen tonen dat integriteit belangrijk is, heeft een belangrijke
uitstraling naar de rest van de organisatie. Yarden stimuleert integriteit dan ook met voorbeeldgedrag vanuit
directie en sleutelfunctionarissen: “leading by example”. De juiste “tone at the top” is van doorslaggevende

betekenis voor het succesvol handhaven van dit integriteitsbeleid. Directie en sleutelfunctionarissen zien
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erop toe dat zowel seniormanagement als andere medewerkers integer handelen en dagen hen uit met de

eigen integere opstelling.

Een gerelateerd integriteitsrisico is onzorgvuldige oordeel- en besluitvorming. De directie en
sleutelfunctionarissen stimuleren dat constructief wordt gediscussieerd en dat er voldoende tegenspraak

is door open te staan voor meningen en door te vragen naar onderbouwingen.

Beheerst beloningsbeleid

Het beloningsbeleid is in eerste instantie gericht op het bevorderen, aantrekken en behouden van goed
gekwalificeerde medewerkers. Dit alles binnen een beheerste en integere bedrijfsvoering en gericht op de
lange termijn. Dit betekent onder meer dat Yarden zal voorkomen dat medewerkers door beloningen
geprikkeld worden tot onzorgvuldig behandeling van de klant en/of het niet nakomen van de zorgplicht.
Bovendien wil Yarden voorkomen dat het beloningsbeleid het nastreven van korte termijndoelen bevordert
ten koste van de continuiteit van de onderneming.

Yarden voert jaarlijks een risicoanalyse uit of het beloningsbeleid nog in lijn is met de geldende wet- en

regelgeving en strategie van Yarden.

Dit is een beloningsbeleid dat Yarden ook toepast voor toezichthoudende functies, bestuurlijke en
beleidsbepalende functies en sleutelfunctionarissen. Voor al deze functionarissen kent Yarden geen

variabele beloningen en/of aanvullende pensioen- en VUT-regelingen.

Naleving wet- & regelgeving

Uitgangspunt voor Yarden is 100% compliant te zijn. De naleving van wet- & regelgeving is vast onderdeel
op zowel de agenda van de Risk & Auditcommissie als van de directie. Yarden heeft te maken met veel
wettelijke regelingen. De belangrijkste zijn:

>  Wet op het financieel toezicht (WFT);

> Uitvoeringswet Algemene vorderingen gegevensbescherming (AVG);

> Europese Solvency ll-richtlijnen;

>  Wet op de lijkbezorging.
Daarnaast zijn verschillende gedragscodes vanuit de sector van toepassing.

B.3. Risicomanagementsystemen inclusief beoordeling van het eigen vermogen en
solvabiliteit

De directie van Yarden stelt jaarlijks de strategische doelstellingen vast die Yarden de komende jaren wil

bereiken voor zowel het verzekeringsbedrijf als de uitvaartvaartonderneming.
Het Risicomanagement Systeem (RMS) van Yarden zorgt voor een goed en adequaat risicobeheer en stelt

Yarden in staat om op een effectieve en efficiénte wijze met onzekerheden en de hieraan verbonden risico’s

en kansen om te gaan, zodat de doelstellingen van Yarden worden gerealiseerd.
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Bovendien draagt het RMS er aan bij dat Yarden zich houdt aan geldende wet- en regelgeving, interne

richtlijnen en gedragscodes.

Yarden hanteert voor het opzetten, het implementeren en borgen van het RMS en het opzetten van de
Risicomanagement-functie de volgende kaders en richtlijnen:

1. Het RMS voegt waarde toe en draagt bij aan verbetering van de organisatie;

2. Het RMS is een integraal onderdeel van de (besluitvorming)processen;

3. Het RMS is maatwerk, past bij de context van de organisatie en volgt de veranderingen.

4. Het RMS is een systematisch en op feiten gebaseerd proces;

5. Het is open en transparant en houdt rekening met menselijke en culturele factoren.

Risicomanagementproces

Het risicomanagementproces van Yarden bestaat in algemene zin uit de onderstaande vijf basisstappen:

1. Risico-oriéntatie

2. Risico-inventarisatie
3. Risico-analyse/evaluatie
4. Risicobeheersing/financiering
5. Risico-monitoring
Evaluatie

Met ingang van 2017 wordt jaarlijks de werking van het Risicomanagementsysteem geévalueerd. Yarden
hanteert bij deze evaluatie de volgende thema'’s:

> Risicocultuur

>  Strategie en beleid

> Risicomanagementfunctie

> Risicomanagementprocessen.

Bij de evaluatie wordt uitgegaan van de vier niveaus van volwassenheid, namelijk:
Niveau 4: Geimplementeerd en periodiek geévalueerd

Niveau 3: Gestructureerd en geformaliseerd

Niveau 2: Reproduceerbaar of informeel

Niveau 1: Niet bestaand, ad hoc of onvoldoende

Yarden heeft de ambitie om op alle vier de thema’s het gewenste volwassenheidsniveau 4 te realiseren.

Solvency I

De implementatie van het Solvency Il-regime heeft binnen Yarden effect gehad op het valideren van
modellen en de aandacht voor de risico’s. Hierdoor is er meer inzicht in de risico’s verkregen.

Yarden is gevoelig voor een aantal risico’s, hetgeen zijn weerslag vindt in de opbouw van het vereiste
vermogen. De grootste risico’s die Yarden loopt betreffen de marktrisico’s en de verzekeringstechnische

risico’s.
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Monitoring solvabiliteit

Yarden bewaakt regelmatig de solvabiliteit op basis van Solvency ll-richtlijnen en de interne norm van
130%. leder kwartaal wordt vanuit het Actuariaat een uitgebreide rapportage opgeleverd met de stand van
zaken en mutaties in de solvabiliteit. Wekelijks wordt van de fiduciair vermogensbeheerder een set van
indicatoren ontvangen die van invioed kunnen zijn op (het marktrisicodeel van) de solvabiliteit. Op basis
van deze ontwikkelingen kan worden besloten tussentijdse solvabiliteitsberekeningen te maken of te
derisken in de beleggingsportefeuille. De ontwikkelingen met betrekking tot de solvabiliteit en mogelijke
derisk-acties op beleggingsgebied worden besproken in de Beleggingscommissie en in de Risk &

Auditcommissie.

ORSA

Yarden voert ten minste jaarlijks een Own Risk and Solvency Assessment (ORSA) uit. De directie van Yarden
toetst door middel van de ORSA haar kapitaal en voert eventuele managementacties uit om het kapitaal in
overeenstemming te brengen. De financial riskmanager stemt met de directie van Yarden af in hoeverre het
kapitaal in de huidige en toekomstige omstandigheden, gegeven de geidentificeerde risico’s, voldoende
robuust is om overblijvende risico’s te absorberen. Bij de vaststelling hiervan wordt gebruik gemaakt van
scenario-analyses en stress-tests. Dit alles wordt vastgelegd in het ORSA-document. Ten minste jaarlijks
wordt een evaluatiemoment voor de ORSA geagendeerd. De combinatie van business-strategie,

risicobereidheid, solvabiliteitspositie en continue evaluatie leidt tot input voor het vereiste kapitaal.

B.4. Interne controlesystemen

Yarden hanteert een interne controlesysteem om te bewaken dat:
> Organisatiedoelstellingen in overeenstemming zijn met de missie van Yarden;
> Middelen om de doelstellingen te bereiken effectief en efficiént worden ingezet;
> Rechten en bezittingen van Yarden worden bewaakt;
> Rapportages op het gebied van operationele en financiéle verantwoording betrouwbaar zijn;

> Wetten, andere van toepassing zijnde regelgevingen en ethische normen worden nageleefd.

Risico-governance
De interne controleprocessen zijn gebaseerd op functiescheiding en het vier-ogenprincipe. Een belangrijk

onderdeel van het interne controlesysteem is het toezien op de toereikende beheersing van de risico’s
waarmee Yarden wordt geconfronteerd. Dit gaat om alle risico’s die een impact op de organisatie hebben
en een bedreiging kunnen vormen voor het bereiken van de organisatie-doelstellingen. Deze risico’s worden

gerapporteerd in het integrale risicodashboard van Yarden.

Het mandaat en het commitment voor het opzetten van het Risicomanagementsysteem en de
Risicomanagementfunctie is door de directie van Yarden gegeven op basis van onderstaande
verantwoordelijkheden conform het “Three Lines of Defence”-principe. Door functiescheiding in te richten
tussen het opstellen van beleid, uitvoering van beleid en controle op de naleving van dit beleid, wordt een

hoge mate van risicobeheersing bereikt.
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le Lijn: (Risico-)eigenaar
De directie en het management van iedere afdeling is primair verantwoordelijk voor alle risico’s binnen
zijn/haar afdeling en voor uitvoering, naleving en effectiviteit van getroffen beheersmaatregelen in de eerste

lijn. Deze lijn heeft een uitvoerende rol en richt zich op het primaire en uitvoerende proces.

2e Lijn: (Risico-)control

De tweede lijn wordt gevormd door de afdeling Integraal Risicomanagement (IRM). Binnen de afdeling IRM
zijn de functies riskmanagement, compliance, actuariéle functie, functionaris gegevensbescherming en
information riskmanagement ondergebracht (gezamenlijk IRM-functie). De risicomanagement-,
compliance- en actuariéle functie zijn sleutelfuncties conform Solvency II. Expliciet ziet de tweede lijn erop
toe of de eerste lijn adequaat functioneert, en verschaft daarnaast inzicht in de ontwikkelingen van het

risicoprofiel van Yarden in verhouding tot de risicobereidheid en adviseert daarover.

Deze functies en de afdeling IRM hebben geen operationele of resultaatverantwoordelijkheid ten aanzien
van die beheersing van risico’s.

De risicomanagementfunctie is verantwoordelijk voor de effectieve kaderstelling en het toezicht op de
naleving daarvan, en de monitoring van de werking van de controlesystemen. Daarnaast bestaat de rol uit
het gevraagd en ongevraagd adviseren, monitoren, signaleren, ondersteunen en rapporteren over de

effectiviteit van de risicobeheersing.

De Compliance Functie is gericht op het monitoren en bevorderen van de naleving van wet- en regelgeving,
interne gedragscodes, waarden en procedures die verband houden met de integriteit van Yarden met als
doel het voorkomen van aantasting van de integriteit, alsmede financiéle, juridische en reputatieschade en
richt zich dus op de monitoring van de compliance-risico’s. De taken van de compliance officer zijn

vastgelegd in het Compliance-charter.

De Actuariéle Functie heeft een toetsende rol. Vanuit die rol ziet de actuariéle functie toe op de berekening
van de technische voorzieningen, beoordeelt de nieuwe productie, de SCR-risico’s die ten grondslag liggen
aan de risicomarge alsmede de opzet voor rapportages. De actuariéle functie challenget en beoordeelt de
werkzaamheden van het Actuariaat en toetst de ORSA (Own Risk and Solvency Assessment). De taken van

deze functie zijn vastgelegd in het Charter Actuariéle Functie.

De Functionaris Gegevensbescherming (FG) is verantwoordelijk voor het up-to-date houden van de
organisatie voor wat betreft de strategische en beleidsmatige aspecten van privacy. Daarnaast reviewt de
FG (periodiek) het privacybeleid, herziet jaarlijks de privacy-strategie, verzorgt awareness-trainingen en
geeft gevraagd en ongevraagd advies aan personen die geraakt worden door dit beleid. Ten slotte houdt de
FG toezicht op de naleving van dit beleid en verzorgt de meldingen van datalekken aan de Autoriteit

Gegevensbescherming.

De functie van Information Riskmanagement is verantwoordelijk voor het opstellen en bewaken van het

informatiebeveiligingsbeleid en adviseert over informatiebeveiliging gericht op de waarborging van de
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vertrouwelijkheid, integriteit, beschikbaarheid en digitale weerbaarheid van de informatie binnen geheel

Yarden.

De Integrale Risicomanagementfunctie is gepositioneerd onder de directeur Financién &
Informatiemanagement die tevens eindverantwoordelijk is voor de risicomanagement- en compliance

functie binnen Yarden.

De integrale risicomanagementfunctie is belegd bij de afdeling IRM, onder leiding van de manager IRM.
De manager IRM geeft invulling aan de rol van risicomanager en de daarmee verband houdende

specifieke taken.

Een objectieve, integere en onafhankelijke taakvervulling is essentieel voor de effectiviteit van de IRM-

functie. De IRM-functie is onafhankelijk van de eerste en derde lijn.

De IRM-functie heeft betrekking op alle risico’s van de onderneming, waaronder:

> de strategische risico’s

> financiéle risico’s

> operationele risico’s

> risico’s met betrekking tot financiéle verslaggeving

> risico’s aangaande de naleving van de wet- en regelgeving

Onafhankelijkheid en objectiviteit worden geborgd door de volgende maatregelen:

a. De IRM-functie rapporteert hiérarchisch aan de directeur Financién & Informatiemanagement, die
daarmee meer expliciet de rol van CFRO heeft in het bestuur;

b. De directie besluit unaniem over aanname/ontslag, beoordeling en beloning van de IRM-functie of
legt dit voor aan de voorzitter van de Risk & Auditcommissie (R&AC) van de Raad van
Commissarissen;

c. De IRM-functie heeft een escalatielijn naar de R&AC;

d. De directeur F&I beoordeelt jaarlijks de rol en het functioneren van de IRM-functie;

e. De directie besluit unaniem over aanname/ontslag, beoordeling en beloning van de IRM of legt dit
voor aan de voorzitter van de R&AC;

f. De risicomanagementfunctie wordt beoordeeld op basis van de verwezenlijking van de
doelstellingen van de functie, onafhankelijk van de resultaten van de bedrijfsactiviteiten waar de
functie toezicht op houdt;

g. De Manager IRM heeft een rechtstreekse rapportagelijn naar en een onbelemmerde toegang tot de
directie van Yarden alsmede naar de voorzitters van de Raad van Commissarissen en R&AC. De
Manager IRM deelt altijd de rapportages met de voltallige directie en de R&AC;

h. De Manager IRM is aanwezig bij de vergaderingen van de R&AC met betrekking tot onderwerpen
die het integraal risicomanagement aangaan.

i. De sleutelfuncties binnen de afdeling IRM hebben te allen tijde toegang tot de (leden van) de

directie van Yarden en kunnen escaleren naar de R&AC.
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3e Lijn: (Risico)zekerheid
Internal Audit geeft een onafhankelijk oordeel over de opzet, bestaan en werking van het interne

beheersingsraamwerk (1e en 2e Lijn).

B.5. Interne Auditfunctie

De interne auditfunctie helpt met systematische en gedisciplineerde audits de effectiviteit van de
processen van risicomanagement, beheersing en governance te evalueren en te verbeteren.
Hiertoe voert de interne auditfunctie onder meer de volgende activiteiten uit:
> Het actualiseren van het audit-universum;
> Het opstellen van een intern-auditmeerjarenplan;
> Het auditen van de doeltreffendheid en effectiviteit van processen, beleid en mitigerende
maatregelen en doen van aanbevelingen dienaangaande;
> Het gevraagd en ongevraagd adviseren van medewerkers, management en directie om de
processen van risicomanagement, beheersing en governance te verbeteren;

> Het rapporteren aan management, directie en Raad van Commissarissen.

De interne auditfunctie is onafhankelijk, objectief en wordt geborgd door het Interne Audit Charter.

Interne audits, materiéle bevindingen en aanbevelingen

De interne auditor heeft in 2019 over alle door haar uitgevoerde audits gerapporteerd aan zowel directie
als aan de Risk & Auditcommissie. Ook onze externe accountant heeft kennis genomen van deze
rapportages en komt op basis van deze verslagen en aanvullende rapportages en controleverslagen tot de

conclusie dat de uitvoering van de onderzoeken van een goed niveau is.

B.6. Actuariéle functiehouder

De Actuariéle Functie heeft een toetsende rol. Vanuit die rol ziet de actuariéle functie toe op de berekening
van de technische voorzieningen, beoordeelt de nieuwe productie, de SCR-risico’s die ten grondslag liggen
aan de risicomarge alsmede de opzet voor rapportages. De actuariéle functie challenget en beoordeelt de
werkzaamheden van het Actuariaat en toetst de ORSA (Own Risk and Solvency Assessment). De taken van

deze functie zijn vastgelegd in het Charter Actuariéle Functie.

B.7. Uitbesteding

Yarden heeft zich in haar uitbestedingsbeleid gecommitteerd aan de wet- en regelgeving zoals deze in
Solvency Il beschreven staat. Interne verzoeken tot uitbesteding worden getoetst aan de hand van de
volgende criteria: wordt er uitbesteed aan een derde? En heeft de uitbesteding een structureel karakter?

Betreft het een kritieke of belangrijke functie of werkzaamheid?

IT

De hoofdregel in de wetgeving is dat de verzekeraar bij uitbesteding verantwoordelijk is voor een beheerste
en integere uitvoering in de gehele keten. Om aan deze verantwoordelijkheid invulling te geven heeft de

verzekeraar een uitbestedingsbeleid opgesteld, vindt er gedegen onderzoek en selectie van de leverancier
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plaats, worden er wettelijke vereisten en overige afspraken opgenomen in de uitbestedingsovereenkomst
en vindt er continue monitoring en regelmatige evaluatie van de uitbesteding plaats. Aan bovenstaande
activiteiten is nog niet volledig invulling gegeven, naar aanleiding waarvan de directie heeft besloten hogere

prioriteit te geven aan het oplossen van de onvolkomenheden in de uitbesteding binnen afzienbare tijd.

Vermogensbeheer

Een aanzienlijk deel van de risico’s die Yarden als bedrijf in theorie loopt, komen voort uit de wijze waarop
haar vermogen wordt belegd. Yarden heeft het beheer van haar beleggingen uitbesteed aan extern fiduciair
vermogensbeheerder Kempen Capital Management.

Het fiduciair vermogensbeheer bestaat uit de advisering over en uitvoering van het beleggingsbeleid, beheer
en beleggen van vermogen, administratie, (wettelijke) verslaglegging, performance-meting en
risicomanagement. De opdracht aan de fiduciair beheerder is vastgelegd in een schriftelijk mandaat. Als

custodian is Northern Trust benoemd.

De Beleggingscommissie van Yarden heeft als functie de directie te adviseren op het gebied van het
beleggingsbeleid. De commissie bestaat uit de directie van Yarden Uitvaartverzekeringen en Yarden
Holding, meerdere externe leden en de fiduciair vermogensbeheerder. De externe leden worden door de
directie van Yarden Uitvaartverzekeringen benoemd. De Beleggingscommissie bestaat uit minimaal twee
externe leden. Alle leden van de Beleggingscommissie zijn deskundig op het gebied van beleggingen en
Asset Liability Management (ALM).

B.8. Overige informatie

Yarden heeft alle materiéle informatie over het governancesysteem in de bovenstaande toelichtingen

opgenomen.
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C. Risicoprofiel

Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is onderdeel van Yarden Holding B.V. en voert uitsluitend levenslange
verzekeringen bij overlijden. Door het feit dat de portefeuille volledig bestaat uit verzekeringen bij overlijden
is er voor de vaststelling van de solvabiliteitskapitaalvereiste ten aanzien van verzekeringstechnische
risico’s alleen blootstelling aan het levensverzekeringstechnische risico. Daarnaast is Yarden blootgesteld

aan markt-, tegenpartij-, liquiditeits- en operationele risico’s.

Tabel 1 bevat een vergelijking van de Solvency Il-positie van Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. per 31
december 2018 en per 31 december 2019.

SCR 31-12-2019 31-12-2018 |
Rente 136.046 134.509
Aandelen 28.924 462
Vastgoed - 4.772
Valuta - -
Spread 1.564 360
Concentratie - -
Diversificatie -13.031 2.722)
SCR Markt 153.503 137.181
Kortleven 56.140 50.942
Lapse 88.555 107.158
Kosten 77.042 66.876
Catastrophe 5.611 5.610
Diversificatie -64.352 (63.008)
SCR Life 162.996 167.580
SCR Markt 153.503 137.181
SCR Tegenpartij 4,512 5.456
SCR Life 162.996 167.580
SCR Diversificatie -69.266 (66.841)
BSCR 251.745 243.576
SCR operationeel 4.646 4.568
LAC DT -39.642 (17.285)
SCR 216.749 230.859
Aanwezige Solvabiliteit 256.994 71.307
Ratio 119% 31%
Vrij Kapitaal 40.246 (159.552)
MCR 54.187 57.715

Tabel 1. Solvency Il positie Yarden Uitvaartverzekeringen N.V.

In dit hoofdstuk gaan we achtereenvolgens in op het verzekeringstechnisch, markt-, tegenpartij-, liquiditeits-

en operationeel risico.

C.1 Verzekeringstechnisch risico

Het verzekeringstechnisch risico bestaat uit verliezen of een ongunstige verandering in de waarde van
verzekeringsverplichtingen door een ondeugdelijke prijsstelling en/of inadequate aannames met betrekking

tot de voorzieningen.

De SCR (Solvency Capital Requirement) wordt door Yarden als buffer aangehouden om het risico af te
dekken dat claims en kosten de beschikbare technische voorzieningen overtreffen. De solvabiliteitspositie
van Yarden wordt bepaald en voortdurend gemonitord om te beoordelen of wordt voldaan aan de wettelijke

eisen. Risicomitigerende maatregelen worden gebruikt om de volatiliteit van de resultaten te verminderen.
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Een juiste prijsstelling, underwriting en herverzekering, zijn de belangrijkste risicobeperkende maatregelen

voor verzekeringsrisico's.

Het levensverzekeringstechnisch risico houdt rekening met het risico dat voortvloeit uit
levensverzekeringsverplichtingen en dat betrekking heeft op de gedekte risico’s en de processen die in het

kader van de bedrijfsuitoefening worden toegepast en bestaat uit de volgende risico’s:

> Kortleven: Het kortlevenrisico is gelijk aan het verlies aan kernvermogen als gevolg van een
onmiddellijke, permanente stijging met 159% van de sterftecijfers ten behoeve van de berekening van

technische voorzieningen.

> Verval: het vervalrisico bestaat uit verliezen of een ongunstige wijziging in de waarde van
verzekeringsverplichtingen door veranderingen in het niveau of de volatiliteit van de percentages van
voortijdige beéindiging, verlenging of afkoop van de overeenkomst (afkooprisico). Voor de vaststelling
van het vervalrisico dient het maximum vastgesteld te worden van een permanente verlaging van
vervalkansen (onmiddellijke permanente daling van 50%), permanente verhoging van vervalkansen
(onmiddellijke permanente stijging met 50%) en massaal verval (stopzetting van 409% van de
winstgevende verzekeringsovereenkomsten, waarvoor stopzetting resulteert in een stijging van de
technische voorzieningen van de verzekeraar). Voor Yarden geldt dat het risico van massaal verval het

dominante risico is.

> Kosten: het kostenrisico bestaat uit verliezen of een ongunstige wijziging in de waarde van
verzekeringsverplichtingen door veranderingen in het niveau, de trend of de volatiliteit van de kosten
voor het nakomen van verzekeringsovereenkomsten. De SCR wordt bepaald op basis van een stijging
van de kosten met 10% en een stijging van de inflatie met 1 procentpunt per jaar (de veronderstelde

kosteninflatie in de beste schatting + 1%).

> Catastrofes: Het kapitaalvereiste voor het catastrofe-risico is gelijk aan het verlies aan kernvermogen
als gevolg van een onmiddellijke stijging met 0,15 procentpunten van de sterftepercentages ten
behoeve van de berekening van de technische voorzieningen om het sterfteverloop in de volgende 12

maanden weer te geven.

C.2 Marktrisico

Het marktrisico is het risico op verliezen of een ongunstige wijziging in de financiéle situatie als direct of
indirect gevolg van schommelingen in het niveau en in de volatiliteit van de marktprijzen van activa,

verplichtingen en overige financiéle instrumenten.

Een aanzienlijk deel van de risico’s die Yarden als bedrijf in potentie loopt, komen voort uit de manier
waarop het vermogen wordt belegd. Wekelijks wordt van de fiduciair vermogensbeheerder een set van
indicatoren ontvangen die van invlioed kunnen zijn op (het marktrisicodeel van) de solvabiliteit. Op basis

van deze ontwikkelingen kan worden besloten tussentijdse solvabiliteitsberekeningen te maken of acties te
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ondernemen. De ontwikkelingen met betrekking tot de solvabiliteit en mogelijke acties op beleggingsgebied

worden besproken in de Beleggingscommissie van Yarden Uitvaartverzekeringen.

Het beleggingsbeleid van Yarden Uitvaartverzekeringen is gericht op de lange termijn en vloeit voort uit de
strategische uitgangspunten onderzocht in de ALM-studie en uitgevoerde ORSA-trajecten. De portefeuille

van Yarden is verdeeld in een Matchingportefeuille en een Rendementsportefeuille.

De Matchingportefeuille dient om de rentegevoeligheid van de verplichtingen af te dekken. Binnen de
Matchingportefeuille kan worden belegd in staatsobligaties en supranationale instellingen met een AAA-

rating (bij aankoop), interest rate swaps, vastrentende beleggingen en worden liquiditeiten aangehouden.

De verwachte kasstromen uit de vastrentende portefeuille dekken de verwachte cash out verplichtingen af.
Daarnaast wordt gestreefd naar een beperkte gevoeligheid van de solvabiliteit. De verplichtingen van Yarden
kenmerken zich door een lange looptijd. Voor de langste looptijden zijn geen (gespreide) staatsobligaties
beschikbaar. Derhalve is sprake van een curve-mismatch waarbij de rentegevoeligheid op de langste

looptijden (duratie > 35 jaar) wordt gecompenseerd vanuit langst beschikbare staatsobligaties.

De Rendementsportefeuille kent een bredere spreiding naar beleggingscategorieén en dient op lange
termijn additioneel rendement en daarmee solvabiliteit te genereren. Binnen de Rendementsportefeuille
wordt via beleggingsfondsen indirect belegd in bedrijfsobligaties, aandelen en hypotheken.

Voor de portefeuillerichtlijnen hanteert Yarden een aanpak waarbij de normgewichten “floating” zijn. Dit wil
zeggen dat de normportefeuille start vanuit vooraf bepaalde normwegingen (zoals is bepaald in het
Beleggingsplan) maar dat deze zich ontwikkelen met de benchmark-rendementen. Dit geldt zowel voor de
verdeling tussen de matchingportefeuille en rendementsportefeuille als voor de verdeling binnen de

rendementsportefeuille.

Yarden investeert in beleggingen in lijn met het “prudent person”-beginsel zoals bepaald in de EIOPA-
richtlijnen. Het tegenpartijrisico wordt beperkt door te belegging in kredietwaardige tegenpartijen en door
het laten storten van onderpand op afgesloten derivaten. De beleggingen bevatten beperkte complexiteit
en worden gewaardeerd op marktwaarde op de Solvency ll-balans. Het grootste deel van de beleggingen
bestaat uit staatsobligaties en supranationale obligaties. Daarnaast kunnen de beleggingen van Yarden
worden onderverdeeld in fondsbeleggingen die circa 8% en renteswaps die 29% van de totale activa
uitmaken. Voor de renteswaps wordt het tegenpartij risico gemitigeerd door dagelijkse uitwisseling van
onderpand in de vorm van een cash collateral. Dit collateral bedraagt ultimo het jaar € 28,4 min (2018: €
21,1 min).

Renterisico
Binnen het marktrisicoprofiel van Yarden neemt het renterisico een belangrijke plaats in. Door de relatief
lange duur van de verzekeringen en het feit dat de uitkering gegarandeerd is zijn de verplichtingen zeer

gevoelig voor de hoogte van de rente.
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Renterisico ontstaat indien de rentegevoeligheid van de activa en van de passiva niet volledig aan elkaar
gelijk zijn. Als de marktrentes veranderen, komt dit tot uiting in mutaties in het resultaat en/of
vermogenspositie. Het renterisico wordt gemanaged door het zoveel mogelijk afstemmen van vastrentende
beleggingen op het profiel van de verplichtingen. Daarnaast worden rentederivaten (interest rate swaps)

gebruikt voor het afdekken van het renterisico als gevolg van rentegaranties.

In het rente-afdekkingsbeleid streeft Yarden naar een evenwichtige afweging tussen de rentegevoeligheid
van de solvabiliteit (UFR-curve, toezicht) en de ‘economische realiteit’ (swapcurve). Dit evenwicht is
gevonden door de afdekking (en het matchingspercentage) te relateren aan de verwachte best-estimate
‘cash-out’ verplichtingen. De verwachte kasstromen uit de vastrentende portefeuille dekken de verwachte
cash out verplichtingen af. Als gevolg van de daling van de solvabiliteitsratio is het huidige rentebeleid meer

toegespitst op het beperken van de gevoeligheid van de solvabiliteitsratio voor een rentewijziging.

In de berekening van het renterisico is de beste schatting voor de verzekeringsverplichtingen (1.032 min
op de marktwaardebalans) meegenomen, alsmede de rentegevoelige beleggingen. Deze bestaan uit de
staatsobligaties (1.218 mln), de derivaten (28 min) en een belegging in hypotheken (55 min als onderdeel

van de totale beleggingsfondsen van 128 min).

Aandelenrisico
Aandelenrisico is de gevoeligheid van de waarde van activa, verplichtingen en overige financiéle

instrumenten voor veranderingen in het niveau of in de volatiliteit van de marktprijzen van aandelen.

De portefeuille van Yarden is verdeeld in een tweetal portefeuilles; de Matchingportefeuille en de
Rendementsportefeuille. De Matchingportefeuille dient om de rentegevoeligheid van de verplichtingen af te
dekken met risicomijdende, vastrentende beleggingen. De Rendementsportefeuille kent een bredere
spreiding naar beleggingscategorieén en dient op lange termijn additioneel rendement en daarmee

solvabiliteit te genereren. Aandelen maken deel uit van de rendementsportefeuille.

In de berekening van het aandelenrisico zijn twee beleggingsfondsen betrokken ( met een totale waarde van
1 min als onderdeel van de totale beleggingsfondsen van 128 min).

Daarnaast worden de deelnemingen met een netto vermogenswaarde van 130 min ook betrokken in de
aandelenmodule onder Solvency Il. In het tweede kwartaal is Yarden Uitvaartfaciliteiten B.V. als deelneming
ingebracht van de Holding naar. Tot slot is het Vastgoed vanuit de deelneming Yarden Vastgoed Il per Q2

2019 geclassificeerd als deelneming in plaats van als vastgoed.
Vastgoedrisico

Als gevolg van de eerder genoemde reclassificering van het vastgoed als deelneming is het aandelenrisico

toegenomen en is er geen vastgoedrisico meer.
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Spreadrisico
Spreadrisico is de gevoeligheid van de waarde van activa, verplichtingen en financiéle instrumenten voor
veranderingen in het niveau of in de volatiliteit van de kredietspreiding boven de risicovrije

rentetermijnstructuur.

Binnen de rendementsportefeuille van Yarden wordt indirect in bedrijfsobligaties belegd via
beleggingsfondsen. Het beleid van Yarden is erop gericht om voornamelijk te beleggen in fondsen met een

AA-rating of hoger en zodoende het spread risico beperkt te houden.

Hoewel geen onderdeel van de Solvency Il wet- en regelgeving, wordt er ook spread risico gelopen op
staatsobligaties. Eén van de elementen om zorg te dragen voor voldoende solvabiliteit bij het uitlopen van
spreads op staatsobligaties is het streven naar een interne norm die boven de wettelijke norm ligt, waardoor

ook bij uitlopende staats spreads de solvabiliteit naar verwachting boven de 100%, blijft.

In de berekening van het spreadrisico zijn een beleggingsfonds in liquiditeiten en kortlopende
bedrijfsobligaties (72 min als onderdeel van de balanspost ter grootte 128 min) en interne lening met de

holding (7 miIn) als vordering op groepmij geclassificeerd in de balans meegenomen.

Valutarisico
Valutarisico is de gevoeligheid van de waarde van activa, verplichtingen en overige financiéle instrumenten

voor veranderingen in het niveau of in de volatiliteit van wisselkoersen.

Binnen de rendementsportefeuille kan Yarden via beleggingsfondsen blootgesteld worden aan valutarisico.

Per 31 december 2019 is Yarden niet blootgesteld aan valutarisico.

C.3 Kredietrisico

Kredietrisico is het risico op verliezen of een ongunstige verandering in de financiéle situatie als gevolg van
schommelingen in de kredietwaardigheid van emittenten van effecten, tegenpartijen en debiteuren waaraan

Yarden in de vorm van een tegenpartijrisico, spreadrisico of marktrisicoconcentraties blootstaat.

Het kapitaal voor tegenpartijrisico houdt rekening met potentiéle verliezen als gevolg van onverwachte
wanbetaling of een verslechtering van de kredietwaardigheid van de tegenpartijen en debiteuren van Yarden
in de volgende twaalf maanden. Het tegenpartijrisico voor Yarden wordt berekend voor rentederivaten, de
liquide middelen, vorderingen en de beleggingen in hypotheken die via beleggingsfondsen worden

gehouden.
Dit betreft in totaal 105 miIn. aan tegenpartij exposure, bestaande uit de balansposten (rente-) derivaten
(28 min.); liquide middelen (6 mln.); vorderingen (17 min.) en beleggingen in hypotheken (55 min. als

onderdeel van balanspost beleggingsfondsen a 128 min.).

De kredietrisico’s die met betrekking tot de beleggingen worden gelopen, worden beheerst door het

handelen met betrouwbare tegenpartijen en door het laten storten van onderpand op afgesloten derivaten.
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Het kredietrisico op de renteswaps wordt gemitigeerd door dagelijkse uitwisseling van onderpand in de
vorm van een cash collateral. Dit collateral bedraagt ultimo het jaar € 28,4 miljoen (2018: € 21,1 miljoen).
Het kredietrisico van de beleggingen wordt tevens gemitigeerd door te beleggen in kredietwaardige
vastrentende waarden. Er zijn geen afgeleide instrumenten ingezet voor verdere afdekking van het

kredietrisico van beleggingen.

Het grootste deel van de beleggingen bestaat uit vastrentende waarden (staatsobligaties en supranationale

obligaties). De blootstelling naar rating en land van herkomst per ultimo het jaar is opgenomen in Tabel 2

en Tabel 3.

Rating 31-12-2019 31-12-2018
Beleggingen

AAA 90,90% 92,15%
AA 9,10% 7,85%
A 0,00% 0,00%
BBB 0,00% 0,00%
BB 0,00% 0,00%
B 0,00% 0,00%
CCC of lager 0,00% 0,00%
Geen rating 0,00% 0,00%
Totaal 100,00% 100,00%

Tabel 2: Allocatie vastrentende beleggingen - per rating (€ k)

Land 31-12-2019 31-12-2018
Nederland 43,12% 46,049
Duitsland 45,62% 44,06%,
Frankrijk 9,10% 7,85%,
Supranationaal 2,16% 2,05%
Totaal 100,00% 100,00%

Tabel 3: Allocatie vastrentende beleggingen - per land van afgifte (€ k)

Meer informatie over beleggingen is opgenomen in Hoofdstuk D.

C.4 Liquiditeitsrisico
Het liquiditeitsrisico is het risico dat verzekerings- en herverzekeringsondernemingen geen beleggingen en
andere activa te gelde kunnen maken om aan hun financiéle verplichtingen te voldoen wanneer deze

opeisbaar zijn.

De operationele kasstromen van Yarden zijn in belangrijke mate voorspelbaar. Zowel op korte als langere
termijn worden liquiditeitsplanningen gemaakt en geactualiseerd. Daarnaast wordt een deel van de

beleggingen aangehouden in liquide titels.

Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. voert de noodzakelijke berekeningen uit om de verwachte winst in
toekomstige premies (EPIFP) te bepalen. Dit bedrag is gebaseerd op een berekening van de toekomstige
boekwaardewinsten die besloten liggen in de toekomstige premies. De duur van de toekomstige premies
die worden betrokken in de berekening is in overeenstemming met de contractgrens van bestaande

overeenkomsten zoals geldt onder Solvency Il. Op basis van deze berekening bedraagt de EPIFP € 469 min.
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C.5 Operationeel risico

Het operationeel risico is het risico op verliezen door inadequate of falende interne procedures, personeel
of systemen of door externe gebeurtenissen. Het risico omvat tevens het integriteitrisico, IT-risico,
uitbestedingsrisico en het juridisch risico. Voorbeelden van operationele risico’s zijn:

> Fouten in processen en controles;

> [Interne en externe fraude;

> Fouten in systemen;

> Juridische claims;

> Boetes door het niet voldoen aan wetten, regels en ethische normen.

Yarden voert periodiek een risicoanalyse uit waarbij de bovengenoemde risico’s specifieker worden gemaakt
en wordt beoordeeld of de genomen maatregelen voldoende zijn om de risico’s te beheersen. Het
reputatierisico is het risico op een materieel verlies door verslechtering van reputatie. Het reputatierisico
wordt door Yarden gezien als een onderdeel van het operationeel risico. Yarden is zich zeer bewust van
mogelijke gebeurtenissen die haar reputatie kunnen beinvloeden en stuurt actief op het voorkomen daarvan

waar mogelijk.

C.6 Overig materieel risico

Begin 2020 bereikte het COVID-19 virus ook Nederland. De impact werd vanaf maart snel voelbaar. In de
uitvaart moesten ook maatregelen worden genomen die de beleving van de uitvaart voor soms fors
aantastten. De groepsgrootte moest worden beperkt, achteraf was geen samenzijn meer toegestaan en
extra beschermende maatregelen de Yarden moest nemen rond het verzorgen van de overledene maakten
het voor de nabestaanden nog zwaarder. Op het moment van opmaken van deze SFCR is het effect van
deze maatregelen op de (resultaten van de) dienstverlening van Yarden nog slechts zeer globaal te
kwantificeren.

Uit een globale analyse over mogelijke impact van het COVID-19 virus is er op dit moment geen aanleiding
om te veronderstellen dat de impact op de technische voorziening groter zal zijn dan het risicokapitaal dat
wordt aangehouden als onderdeel van het catastroferisico in Solvency Il. Opgemerkt dient te worden dat er

nog onzekerheid bestaat over de gevolgen voor de sterftekansen van dit virus.
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D. Waardering voor solvabiliteitsdoeleinden

De Solvency Il economische balans van Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. is het fundament voor alle
Solvency |l-berekeningen. De verschillende onderdelen van de economische balans dienen als input voor
de berekening van het solvabiliteitskapitaalvereiste, het minimaal vereist eigen vermogen en fungeert als
uitgangspunt voor de Own Risk Solvency Assessment (ORSA). Bij de waarderingen zijn geen relevante
assumpties gemaakt betreffende toekomstige managementacties en (dynamisch) polishoudergedrag.

Voor het opstellen van de economische balans volgens de Solvency Il-principes is de boekwaardebalans
(opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen van het Burgerlijk Wetboek, Boek 2 Titel 9)
als uitgangspunt genomen. De boekwaardebalans en de economische balans volgens Solvency Il-principes

per 31 december 2019 zijn opgenomen in Tabel 4.

Activa Boekwaarde = Marktwaarde Passiva Boekwaarde  Marktwaarde

Vorderingen groepmij 6.500 6.575 Eigen Vermogen 97.739 256.994

Staatsobligaties 854.705 1.218.232 Vrij eigen Vermogen - 40.246

Derivaten - 27.564 Solvency Capital - 216.749
requirement

Beleggingsfondsen 128.024 128.177 Technische voorziening/ 1.113.444 1.032.451
Best Estimate Liability

Vastgoed - - Risicomarge - 192.681

Deelnemingen 129.808 129.808 Derivaten - -

Geactiveerde eerste 65.117 - Schulden uit directe 15.987 15.987

kosten verzekeringen

VOBA NW 11.320 - Andere Schulden 6.244 6.232

Vorderingen 25.277 25.277 Latente belastingen 14.749 39.642

Liquide middelen 6.089 6.286

Overige activa 2.080 2.068

Latente belastingen 19.243 -

Totaal Activa 1.248.163 1.543.987 Totaal Passiva 1.248.163 1.543.987

Tabel 4: Boekwaarde en marktwaarde balans 2019YE (€ k)

In afwijking van bovenstaande boekwaardebalans heeft de balans volgens de statutaire jaarrekening een
balanstotaal van € 1.276,7 min. In de balans van de statutaire jaarrekening is een cash-collateral van €

28,4 min. in aanmerking genomen. Deze is in de boekwaardebalans als off-balance item beschouwd.

Het eigen vermogen volgens de boekwaardebalans bedraagt € 98 min. Dit eigen vermogen is volgens de
Solvency ll-balans, naar maatstaf van de marktwaarde, € 257 min. Het solvabiliteits-kapitaalvereiste
bedraagt € 217 min. De SCR-ratio wordt verkregen door het marktwaarde eigen vermogen te delen op de

SCR en bedraagt 119%.
Tabel 5 bevat de waarderingsverschillen, inclusief correctie van belastingeffecten, die zijn verwerkt in het

(BW 2) eigen vermogen om tot een waardering van het kernvermogen op basis van Solvency Il-principes te

komen.

31



Omschrijving Bedrag

Boekwaarde eigen vermogen 97.739
Eliminatie geactiveerde kosten en intangibles -76.437
Waarderingsverschillen activa 391.505
Waarderingsverschillen technische voorzieningen -111.688
Waarderingsverschillen overige schulden 12
Waarderingsverschillen Latente belastingen -44.136
Solvency Il Eigen Vermogen 256.994
Eligible Own Funds (a) 256.994
Solvency Capital Requirement (b) 216.749
Solvency Il ratio (a/b) 119%

Tabel 5: Waarderingsverschillen boekwaarde en Solvency 11 eigen vermogen 2019YE (€ k)

Immateriéle activa in de vorm van VOBA, goodwill en geactiveerde kosten maken geen onderdeel uit
van de Solvency ll-balans. De waarde gerelateerd aan deze posten is onderdeel van de beste schatting
en activa.

Deelnemingen worden op de boekwaarde en Solvency Il-balans op marktwaarde (netto
vermogenswaarde) gewaardeerd. Voor het aanwezige vastgoed binnen de deelnemingen worden elk
jaar taxaties uitgevoerd, met daarnaast een extra taxatie na bijzondere gebeurtenissen zoals
ingrijpende verbouwingen en/of renovaties.

Materiéle vaste activa worden in de boekwaarde en Solvency |l balans gewaardeerd tegen kostprijs,
verminderd met de cumulatieve afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen. In de Solvency II-
balans zijn de Materiéle vaste activa in mindering gebracht op de schulden.

Beleggingen in de vorm van vorderingen op groepsmaatschappijen, staatsobligaties en
beleggingsfondsen worden op de boekwaardebalans gewaardeerd op geamortiseerde kostprijs en op
de Solvency llI-balans op marktwaarde. Beleggingen in fondsen worden in de boekwaarde-balans en
Solvency ll-balans gewaardeerd tegen marktwaarde. Voor Solvency Il geldt dat ten behoeve van de
risicoberekening de beleggingen in fondsen op basis van “look-through” worden gealloceerd aan de
specifieke risicomodule (zie D.1 Activa).

Derivaten in de vorm van interest rate swaps worden gewaardeerd op kostprijs of lagere marktwaarde
tenzij hedge accounting volgens het kostprijs hedge model wordt toegepast. In de Solvency Il-balans
worden interest rate swaps gewaardeerd op marktwaarde.

Overige activa wordt gevormd door Overlopende activa en Materiéle vaste activa. Overlopende activa
betreft de lopende rente op vastrentende waarden en vooruitbetaalde bedragen. In de Solvency II-
balans is de lopende rente onderdeel van de waarde van vastrentende waarden en worden de
vooruitbetaalde bedragen in mindering gebracht op de schulden.

Materiele vaste activa worden in de boekwaarde en Solvency ll-balans gewaardeerd tegen kostprijs,
verminderd met de cumulatieve afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingen.

Technische voorzieningen zijn op de boekwaardebalans bepaald op basis van tariefgrondslagen. De
technische voorziening op de Solvency ll-balans is gelijk aan een Beste schatting (voorziening op
actuele grondslagen) plus een risicomarge.

Schulden met een langere looptijd worden op de boekwaardebalans gewaardeerd tegen geamortiseerde
kostprijs en op de Solvency lI-balans tegen marktwaarde. Overige schulden worden gewaardeerd tegen
nominale waarde. Verschillen tussen de balansen beslaan onder andere additionele reserveringen met

een strategisch karakter.
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> Latente belastingen; verschillen als gevolg van bovengenoemde waarderingsverschillen worden belast

met het van toepassing zijnde belastingtarief.

D.1 Activa

De beleggingsportefeuille van Yarden is verdeeld in een Matchingportefeuille en een
Rendementsportefeuille. De Matchingportefeuille dient om de rentegevoeligheid van de verplichtingen af te

dekken met risicomijdende, vastrentende beleggingen.

Via beleggingsfondsen wordt in de rendementsportefeuille in aandelen, bedrijfsobligaties en hypotheken
belegd en dient op lange termijn additioneel rendement en daarmee solvabiliteit te gegenereerd te worden.
Voor de fondsen wordt voor Solvency Il-doeleinden doorgekeken (“look-through”) om de relevante

risicocategorie vast te stellen.

De deelnemingen betreffen deelnemingen in de maatschappijen Yarden Uitvaartfaciliteiten en Yarden
Vastgoed Il. Dit betreffen de crematoria en andere uitvaartlocaties en bijbehorende exploitatie in gebruik
en in het bezit van Yarden. De deelneming in Yarden Uitvaartfaciliteiten is in 2019 ingebracht van Yarden
Holding naar Yarden Uitvaartverzekeringen. De deelneming Yarden Vastgoed Il is geclassificeerd als
deelneming in plaats van als vastgoed. Daarnaast wordt binnen de rendementsportefeuille van Yarden
Uitvaartverzekeringen zeer beperkt indirect in vastgoed belegd via vastgoedfondsen. Voor deze fondsen is
nog geen doorkijkinformatie beschikbaar en worden daarom geclassificeerd onder de aandelen. De

blootstelling naar en waarderingsmethode van de verschillende activaklassen is opgenomen in Tabel 6.

Activa Marktwaarde Waarderingsmethode
Vordering groepmij 6.575 Contante waarde
Staatsobligaties 1.218.232 Genoteerde marktprijzen
Derivaten 27.564 Contante waarde
Beleggingsfondsen 128.177 Genoteerde marktprijzen
Vastgoed - n.v.t.
Deelnemingen 129.808 Netto vermogenswaarde
Vorderingen 25.277 Nominale waarde
Liquide Middelen 6.286 Nominale waarde
Overige Activa 2.068 Nominale waarde
Totaal activa 1.543.987

Tabel 6. Blootstelling en waarderingsmethode activaklassen (€ k)

De basis voor de vaststelling van de marktwaardebalans zijn de Solvency lI-Richtlijn en de Gedelegeerde
verordening. De Solvency Il Richtlijn (artikel 75) en de Gedelegeerde verordening (artikel 9 tot en met 16)
geven de leidraad voor de waardering van de Solvency ll-balans. Activa worden gewaardeerd tegen het
bedrag waarvoor ze kunnen worden verhandeld tussen ter zake goed geinformeerde, tot een transactie
bereid zijnde partijen die onafhankelijk zijn. Passiva worden gewaardeerd tegen het bedrag waarvoor ze
kunnen worden overgedragen of afgewikkeld tussen ter zake goed geinformeerde, tot een transactie bereid

zijnde partijen die onafhankelijk zijn.
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Consistent met de beginselen uit de Solvency Il Gedelegeerde verordening, wordt de volgende

waarderingshiérarchie toegepast:

Op basis van actieve markten genoteerde marktprijzen;
Genoteerde marktprijzen voor vergelijkbare items, aangepast voor eventuele verschillen;

Marktbenadering op basis van vergelijkbare markttransacties;

Hw o

Waarderingsmethode gebaseerd op basis contante waarde van de kasstromen op grondslagen
statutaire jaarrekening;

5. Actuele vervangingswaarde.

De marktwaarde van staatsobligaties, aandelen en bedrijfsobligaties is gebaseerd op genoteerde
marktprijzen. Liquide middelen worden gewaardeerd tegen de nominale waarde. De derivaten betreffen
interest rate swaps waarbij de vennootschap een vaste rente ontvangt en een variabele rente betaalt. De
derivaten worden gewaardeerd op basis van de contante waarde van toekomstige kasstromen. Deze

marktwaarde wordt bepaald door de fiduciair vermogensbeheerder.

De deelnemingen worden gewaardeerd op basis van netto vermogenswaarde. Voor het vastgoed binnen de
deelnemingen worden elk jaar taxaties uitgevoerd, met daarnaast een extra taxatie na bijzondere

gebeurtenissen zoals ingrijpende verbouwingen en/of renovaties.

Vorderingen op debiteuren worden bepaald op basis van openstaand saldo per 31 december en
gecorrigeerd met een vastgesteld percentage voor oninbaarheid. Vorderingen op derden niet zijnde
debiteuren worden gewaardeerd op basis van de nominale waarde op 31 december, indien nodig
gecorrigeerd naar de verwachte kasstromen. Onder deze post valt te vorderen vennootschapsbelasting,

overlopende rente, overlopende activa en overige vorderingen.

Liquide middelen worden gewaardeerd tegen de nominale waarde.

D.2 Technische voorzieningen

De uitsplitsing van de technische voorziening op de Solvency ll-balans per 31 december 2019 en 31

december 2018 zijn opgenomen in Tabel 7.

| Voorziening 31-12-2019 31-12-2018 |
Beste schatting 859.022 633.396
Natura Supplement 160.892 344.394
5 jaar indexatie - 200
Gratis Kind verzekering 5.002 4.851
Volmachten 2.200 2.072
Winstdelingsoptie (TVOG) 3.753 30.171
Correctie PVYM 1.582 -
Totaal BEL 1.032.451 1.015.084
Risicomarge 192.681 172.583
Technische Voorziening 1.225.132 1.187.667

Tabel 7: Technische voorziening (€ k)

De technische voorziening bestaat uit de beste schatting (BEL) en de risicomarge (RM).
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Beste schatting en risicomarge

De beste schatting stemt overeen met het kansgewogen gemiddelde van toekomstige kasstromen, waarbij
rekening wordt gehouden met de tijdswaarde van geld (verwachte contante waarde van toekomstige
kasstromen) en gebruik wordt gemaakt van de door EIOPA gepubliceerde rentetermijnstructuur inclusief
volatiliteitsaanpassing (VA), een aanpassing voor kredietrisico (CRA) en een Ultimate Forward Rate (UFR).
In de berekening wordt rekening gehouden met de uit de overeenkomst voortvloeiende verplichtingen
rekening houdend met de contractgrens zoals gedefinieerd onder Solvency II.

In de berekening van de technische voorziening wordt geen gebruik gemaakt van de overgangsmaatregel
ten aanzien van de risicovrije rentevoeten (artikel 308 quater) of technische voorzieningen (artikel 308
quinquies). Herverzekeringsovereenkomsten en regelingen met special purpose vehicles zijn voor Yarden
niet van toepassing. Bij de waarderingen zijn geen relevante assumpties gemaakt betreffende toekomstige

managementacties of (dynamisch) polishoudersgedrag.

Voor de onzekerheid in de BEL wordt deze verhoogd met de risicomarge. De risicomarge wordt conform de
relevante Solvency Il-standaarden berekend op basis van de cost-of-capital-methode.

De voorschriften voor het berekenen van de technische voorziening zijn vastgelegd in Artikelen 17 tot en
met 36 van de Gedelegeerde verordening. De kasstroomprognose die bij de berekening van de beste
schatting wordt gebruikt, houdt rekening met alle instroom en uitstroom van kasmiddelen die nodig zijn
voor de afwikkeling van de verzekerings- en herverzekeringsverplichtingen gedurende de looptijd ervan.
Voor het grootste deel van de BEL-berekening maakt Yarden gebruik van kasstroomberekeningen uit het

model Prophet. De kasstromen die daarbij worden onderscheiden zijn de volgende:

> Premies;
> Uitkeringen bij overlijden;
> Uitkeringen bij afkoop;

> Doorlopende Kosten.

De risicomarge is zodanig dat de waarde van de technische voorziening gelijk is aan het bedrag dat
verzekerings- en herverzekeringsondernemingen naar verwachting zouden vragen voor de overname en de
nakoming van de verzekerings- en herverzekeringsverplichtingen. De risicomarge wordt conform de
relevante Solvency Il standaarden berekend op basis van de cost-of-capital-methode.

In deze methode voor de totale toekomstige periode wordt bepaald wat de kosten zijn voor het aanhouden

van de toekomstige benodigde solvabiliteit (SCR) om de verzekeringsverplichtingen te dekken.

Additionele voorzieningen

Verschillende additionele voorzieningen worden buiten het door Yarden gebruikte projectiemodel Prophet
bepaald. Achtereenvolgens wordt kort ingegaan op Natura Supplement, vijfjaarsindexatie, gratis-
kindverzekering, volmachten en winstdelingsoptie. De stijging van de Beste Schatting (BEL) uit Prophet

wordt gedreven door lagere SlI-rentecurve eind 2019 in vergelijking met de SllI-rentecurve eind 2018.
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Natura Supplement

In de berekening van de BEL is voor een specifieke groep polissen een toezegging in de vorm van een natura
pakketuitvaart van toepassing. Voor deze groep polissen wordt bovenop de BEL van een vaste verzekerde
som een additionele verplichting bepaald voor de kosten van de uitvaart. In 2019 is de methodologie
gewijzigd en heeft daarmee geleid tot een sterke daling van de toekomstige verplichting voor dit deel van

voorziening.

5 jaar indexatie
Voor specifieke polissen is in de polisvoorwaarden bepaald dat gedurende de eerste vijf jaar na het afsluiten

van de verzekering, Yarden bij overlijden het verzekerde bedrag verhoogt overeenkomstig de stijging van de

gemiddelde uitvaartkosten. Deze optie wordt niet meer aangeboden.

Gratis Kind verzekering

Yarden biedt haar polishouders een extra dekking voor de uitvaartkosten van levenloos geboren kinderen
(zwangerschap langer dan 20 weken) en baby’s (jonger dan zes maanden). Voor deze toezegging wordt een
voorziening gevormd. De hoogte van de voorziening wordt geschat door de werkelijke uitkeringen uit de

P&L te projecteren over de geschatte toekomstige periode.

Volmachten

In het verleden is een deel van de Yarden portefeuille opgebouwd via een volmachtenconstructie. Dit
betekent dat tussenpersonen het recht (volmacht) hebben gekregen om zelfstandig uitvaartverzekeringen
voor rekening en risico van Yarden aan te bieden. Deze verzekeringen zijn geadministreerd buiten de

verzekeringstechnische administratie van Yarden.

Winstdelingsoptie

Binnen het product ‘YUV’ (Yarden Uitvaartverzekeringen) is er een variant waarbij een polishouder recht op
winstdeling heeft (‘YUW’). Door het 10-jaarsgemiddelde u-rendement te vergelijken met de rekenrente plus
een afslag wordt vastgesteld of er winstdeling beschikbaar wordt gesteld.

Voor het vaststellen van de bijbehorende voorziening wordt een waarderingsmodel gebruikt, aangevuld met
2.500 economische scenario’s. De voorziening bestaat uit een intrinsieke waarde en een tijdswaarde
(TVOG). De verwachting voor het toekomstige u-rendement wordt benaderd o.b.v. de 7-jaars swap (par-
Jrente. De afname hangt samen met het terugdraaien van eerder geconverteerde sommenverzekeringen
naar hun oorspronkelijke voorwaarden (pakketpolissen). Tabel 8 bevat de opdeling naar intrinsieke waarde

en tijdswaarde:

Optiewaarde 31-12-2019 31-12-2018
Intrinsiek 2.273 13.196
Tijdswaarde 1.480 16.975
Totaal 3.753 30.171

Tabel 8: Opdeling TVOG (€ k)
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D.3 Overige schulden
Tabel 9 bevat de overige schulden per 31 december 2019.

Passiva Markiwaarde Waarderingsmethode
Andere schulden 6.232 Nominale waarde
Latente belastingen 39.642 Belasting waarderingsverschillen

Tabel 9: Overige schulden (€ k)

De andere schulden betreffen kortlopende schulden (uit directe verzekering, crediteuren, belastingen,

verplichtingen aan personeel). Kortlopende schulden worden gewaardeerd op nominale waarde.

De verschillen in waarderingsprincipes vormen de basis voor de belastinglatenties in de boekwaarde- en
marktwaardebalans. De belastinglatentie wordt bepaald op basis van de waarderingsverschillen tussen de
Solvency Il balans en de fiscale balans. De waarderingsverschillen worden belast met het verwachte van
toepassing zijnde belastingtarief van 21,70%. Yarden kent een netto uitgestelde belastingverplichting op
de Solvency ll-balans (DTL). Deze wordt met name veroorzaakt door de beleggingen. Yarden voert een
defensief beleggingsbeleid, waarin het gros van de beleggingsportefeuille bestaat uit langlopende
vastrentende waarden die gematcht zijn met de verplichtingen. Als gevolg van de rentedaling in de

afgelopen jaren is de marktwaarde van deze beleggingen hoger dan de fiscale waarde.

D.4 Alternatieve waarderingsmethoden

Door Yarden worden naast de eerder beschreven waarderingsmethoden geen alternatieve methoden

toegepast.

D.5 Overige informatie

Yarden Uitvaartverzekeringen nv vormt met ingang van 1 januari 2003 een fiscale eenheid voor de
vennootschapsbelasting en de omzetbelasting met Yarden Holding bv en haar 100%-groepsmaatschappijen
Yarden Vastgoed bv, Yarden Uitvaartzorg bv, Yarden Depositofonds bv, Yarden Franchise bv en Yarden
Uitvaartfaciliteiten bv. Op grond van de invorderingswet is Yarden Uitvaartverzekeringen nv hoofdelijk

aansprakelijk voor ter zake door de combinatie verschuldigde vennootschaps- en omzetbelasting.
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E. Kapitaalbeheer

E.1 Eigen vermogen

In het kapitaalbeleid heeft Yarden beleid geformuleerd dat erop gericht is om te voorkomen dat er
onderschrijdingen zijn van de wettelijke solvabiliteitseisen. Als onderdeel van haar risicobeheersysteem
toetst Yarden jaarlijks de lange termijn houdbaarheid van de strategie op adequaatheid van de solvabiliteit

door middel van een Own Risk & Solvency Assessment (ORSA).

Bij de realisatie van de strategie wordt gehandeld binnen de risk appetite. De essentie van de risk appetite
van Yarden is dat aan de verzekerden een zo hoog mogelijke zekerheid wordt geboden dat hun verzekerde

aanspraken te zijner tijd tot uitkering komen.

Yarden wordt beoordeeld als verzekeringsgroep. Dat betekent dat niet alleen de solvabiliteit van Yarden
Uitvaartverzekeringen wordt beoordeeld maar ook die van de groep. De groep betreft Yarden Holding met
alle daaronder vallende deelnemingen. Solvabiliteitsrapportages worden daarom zowel voor de groep
(Yarden Holding) als voor Yarden Uitvaartverzekeringen opgesteld en aan DNB gerapporteerd. De ORSA
wordt uitgevoerd op groepsniveau waarin de afzonderlijke effecten voor Yarden Uitvaartverzekeringen en
de rest van Yarden Holding duidelijk worden gemaakt.

Belangrijk onderdeel van het kapitaalbeleid is welke maatregelen Yarden kan en gaat ondernemen als de
werkelijke solvabiliteit onder de norm zakt. Als de solvabiliteit onder de norm komt, wordt beoordeeld of
ingrijpen noodzakelijk is. Verder in dit hoofdstuk wordt ingegaan op de uitzonderlijke ontwikkelingen die

zich hebben voorgedaan in 2019.

De eigenvermogensbestanddelen moeten worden ingedeeld in Tiers op basis van hun eigenschappen. Over
het algemeen is het eigen vermogen van Yarden dat in aanmerking komt voor dekking van de SCR en MCR
geheel Tier 1-kapitaal. De opbouw van het eigen vermogen per 31 december 2019 van Yarden

Uitvaartverzekeringen nv en de bijbehorende Tiers is gespecificeerd in

Tabel 70.

Omschrijving Tier 1 Tier 2 Tier 3 Totaal

Geplaatst en gestort kapitaal 454 - - 454
Agio 113.053 - - 113.053
Reserves -22.036 - - -22.036
Resultaat na VPB 6.269 - - 6.269
Eigen Vermogen Statutair 97.739 - - 97.739
Herwaardering SlI 159.255 - - 159.255
Eigen vermogen Sl| 256.994 - - 256.994

Tabel 10: Tiering eigen vermogen (€ k)

Het Solvency Il eigen vermogen van Yarden bestaat volledig uit Tier 1-kapitaal en komt derhalve volledig in

aanmerking voor dekking van de SCR en MCR.

De eigen vermogensbestanddelen van Yarden Uitvaartverzekeringen nv bestaan uit volgestort gewoon

aandelenkapitaal en bevat geen achtergestelde verplichtingen, kredietbrieven of andere aanvullende
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vermogensbestanddelen waardoor ze voldoen aan de eisen betreffende Tier 1 kapitaal onbeperkt. De
herwaardering naar de Solvency ll-balans bestaat uit de reconciliatiereserve die als Tier 1 wordt

geclassificeerd. De Solvency ll-balans bevat geen netto uitgestelde belastingvorderingen (DTA).

Voor het opstellen van de economische balans volgens de Solvency |l principes, is de boekwaardebalans
opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen van het Burgerlijk Wetboek, Boek 2, Titel 9,
(BW2) als uitgangspunt genomen. De herwaardering van de BW 2-balans naar de Solvency ll-balans is

gespecificeerd in Tabel 11.

Omschrijving Bedrag
Boekwaarde eigen vermogen 97.739
Eliminatie immateriéle activa -76.437
Waarderingsverschillen activa 391.505
Waarderingsverschillen technische voorzieningen -111.688
Waarderingsverschillen overige schulden 12
Waarderingsverschillen Latente belastingen -44.136
Solvency Il Eigen Vermogen 256.994
Eligible Own Funds (a) 256.994
Solvency Capital Requirement (b) 216.749
Solvency Il ratio (a/b) 119%

Tabel 11: Waarderingsverschillen boekwaarde en Solvency Il eigen vermogen (€ k)

Op 31 december 2019 bedraagt de SCR ratio van Yarden Uitvaartverzekeringen nv 120%. De SCR-ratio is
bepaald door het marktwaarde eigen vermogen te delen door het Solvency Capital Requirement (SCR). Voor

een toelichting op de waarderingsverschillen wordt verwezen naar hoofdstuk D.

E.2 Solvabiliteitskapitaalvereiste en minimumkapitaalvereiste

In dit hoofdstuk wordt de berekening van de solvabiliteitskapitaalvereisten (SCR) volgens de
standaardformule behandeld. Er wordt een algemeen overzicht gegeven van de samenstelling van de totale
SCR, waarna per risicomodule wordt ingegaan op de berekeningsmethodiek. Yarden gebruikt de

standaardformule voor de berekening en rapportage van de wettelijke Solvabiliteitskapitaalvereiste (SCR).

In de SCR-berekening heeft Yarden geen vereenvoudigingen toegepast van de standaardformule, geen
onderneming specifieke parameters (USP) gebruikt, geen gebruik gemaakt van de matching adjustment,
geen gebruik gemaakt van vereenvoudigde berekeningen en zijn geen toekomstige managementacties
betrokken. Voor de berekening van de technische voorziening wordt gebruik gemaakt van de door EIOPA
gepubliceerde rentetermijnstructuur inclusief volatiliteitsaanpassing (VA), een aanpassing voor
kredietrisico (CRA) en een Ultimate Forward Rate (UFR).

Tabel 12 bevat een vergelijking van de Solvency ll-positie van Yarden Uitvaartverzekeringen nv per 31
december 2018 en per 31 december 2019.
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SCR 31-12-2019 31-12-2018

Rente 136.046 134.509
Aandelen 28.924 462
Vastgoed - 4.772
Valuta - -
Spread 1.564 360
Concentratie - -
Diversificatie -13.031 (2.722)
SCR Markt 153.503 137.181
Kortleven 56.140 50.942
Lapse 88.555 107.158
Kosten 77.042 66.876
Catastrophe 5.611 5.610
Diversificatie -64.352 (63.008)
SCR Life 162.996 167.580
SCR Markt 153.503 137.181
SCR Tegenpartij 4,512 5.456
SCR Life 162.996 167.580
SCR Diversificatie -69.266 (66.841)
BSCR 251.745 243.576
SCR operationeel 4.646 4.568
LAC DT -39.642 (17.285)
SCR 216.749 230.859
Aanwezige Solvabiliteit 256.994 71.307
Ratio 1199, 31%
Vrij Kapitaal 40.246 (159.552)
MCR 54.187 57.715

Tabel 12: Solvency Il positie Yarden Uitvaartverzekeringen nv (€ k)

De SCR ratio wordt bepaald door de aanwezige solvabiliteit van € 256 min. te delen door de SCR van € 217
mIin. Per einde jaar 2019 bedraagt de ratio voor Yarden Uitvaartverzekeringen nv 119% (2018: 31%).

Het minimumkapitaalvereiste (MCR) wordt berekend volgens de voorschriften van de Gedelegeerde
verordeningen waarbij de MCR afhankelijk is van de hoogte van de Beste Schatting, het risicokapitaal, de
SCR en een absoluut minimum van € 3,7 min. De berekening resulteert voor Yarden in een percentage van
259%, van de SCR wat leidt tot een MCR van € 54 min. (2018: € 58 min.).

In 2019 is de aanwezige solvabiliteit onder Solvency Il toegenomen, voornamelijk als gevolg van de afname
van de technische voorziening (als gevolg van het bevriezen van de indexatie. De impact op de Solvency Il
ratio wordt nog versterkt door de toename van de latente belastingverplichting, die ertoe leidt dat meer
belastingcompensatie kan worden meegenomen in de SCR. In de volgende paragrafen wordt nader

ingegaan op de verschillende wijzigingen en de ontwikkeling van de Solvency ll-positie.

Marktrisico
Het marktrisico is voornamelijk toegenomen doordat in het eerste kwartaal Yarden Uitvaartfaciliteiten B.V.
als deelneming (ter waarde van circa 130 miljoen) is ingebracht van Yarden Holding B.V. naar Yarden

Uitvaartverzekeringen N.V.
In het tweede kwartaal is Yarden Uitvaartfaciliteiten B.V. als deelneming ingebracht vanuit de Holding met

terugwerkende kracht vanaf 1 januari 2019. Tot slot is het Vastgoed vanuit de deelneming Yarden Vastgoed

Il geclassificeerd als deelneming in plaats van als vastgoed.
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Onder Solvency Il zijn de deelnemingen geplaatst onder de aandelenmodule en worden geschokt met 22%,
(verbonden ondernemingen). Als gevolg van deze wijzigingen is het aandelenrisico toegenomen en is er
geen vastgoedrisico meer.

Het spreadrisico wordt berekend voor de beleggingen in bedrijfsobligaties die onderdeel zijn van de
rendementsportefeuille. Binnen de rendementsportefeuille van Yarden Uitvaartverzekeringen wordt indirect
in bedrijfsobligaties belegd via beleggingsfondsen. Het spreadrisico is toegenomen doordat in de tweede
helft van het jaar een deel van de staatsobligaties is verkocht en daarvoor fondsbeleggingen in kortlopende

bedrijfsobligaties zijn teruggekocht.

Het valutarisico wordt berekend voor de beleggingen in vreemde valuta. Per 31 december 2019 is Yarden

niet blootgesteld aan valutarisico.

Verzekeringstechnisch risico

Het levensverzekeringstechnisch risico voor Yarden bestaat uit de risico’s kortleven, kosten, verval en

catastrofe-risico.

Het kortlevenrisico is geliik aan het verlies aan kernvermogen van verzekerings- en
herverzekeringsondernemingen als gevolg van een onmiddellijke, permanente stijging met 15 % van de
sterftecijfers ten behoeve van de berekening van technische voorzieningen. Het kapitaal is in 2019 gestegen
als gevolg van de toename van de verplichtingen door de gedaalde rente. Hogere verplichtingen leiden ook

tot een hogere gevoeligheid voor sterfte.

Het vervalrisico bestaat uit verliezen of een ongunstige verandering in de waarde van
verzekeringsverplichtingen door veranderingen in het niveau of de volatiliteit van de percentages van
voortijdige beéindiging, verlenging of afkoop van de overeenkomst (afkooprisico). Voor de vaststelling van
het vervalrisico dient het maximum vastgesteld te worden van een permante verlaging van vervalkansen,
permante verhoging van vervalkansen en massaal verval. Voor Yarden geldt dat het risico van massaal
verval het dominante risico is. De afname van het verval risico weerspiegelt de veranderingen in de
surrender strain, die afhankelijk is van de Beste Schatting. Door de verhoging van de Beste Schatting ten
opzichte van 2018 voor polissen die in aanmerking komen voor het massaal vervalrisico, met name als

gevolg van een lagere rente, is het verlies bij massale afkoop verlaagd.

Het kostenrisico bestaat uit verliezen of een ongunstige verandering in de waarde van
verzekeringsverplichtingen door veranderingen in het niveau, de trend of de volatiliteit van de kosten voor
het nakomen van verzekerings- of herverzekeringsovereenkomsten. De SCR wordt bepaald op basis van een
stijging van de kosten van 10%, in vergelijking met de gebruikte veronderstellingen bij de berekening van
de Beste Schatting en een stijging van de inflatie met 1 procentpunt per jaar (de veronderstelde kosten
inflatie in de Beste Schatting + 19%). Het kapitaal is in 2019 gestegen voornamelijk als gevolg van de lagere

rente.
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Het kapitaalvereiste voor het catastrofe-risico is gelijk aan het verlies aan kernvermogen van verzekerings-
en herverzekeringsondernemingen als gevolg van een onmiddellijke stijging met 0,15 procentpunten van
de sterftepercentages ten behoeve van de berekening van de technische voorziening om het sterfteverloop

in de volgende 12 maanden weer te geven. Het kapitaal is in 2019 nagenoeg gelijk gebleven.

Tegenpartijrisico
Onderdeel van het tegenpartijrisico voor Yarden zijn rentederivaten, de liquide middelen, vorderingen en
de beleggingen in hypotheken die via beleggingsfondsen worden gehouden. Tabel 13 bevat de

blootstellingen aan het tegenpartijrisico van Yarden Uitvaartverzekeringen per 31 december 2019.

Categorie Blootstelling Onderpand Type risico |
Derivaten 27.564 28.360 1

Liquiditeiten 6.288 - 1

Vorderingen 16.642 - 2

Hypotheken 54.847 45.236 2

Totaal 105.340 73.596

Tabel 13: Blootstelling tegenpartijrisico (€ k)

Voor de berekening van het tegenpartijrisico wordt onderscheid gemaakt tussen type 1 en type 2-risico’s.
Liquiditeiten en derivaten vallen onder type 1 en de overige blootstellingen onder type 2 risico. Het type 1

en type 2-risico worden geaggregeerd met een correlatie van 75%.

De blootstellingen zijn véér aftrek van onderpand in de vorm van cash collateral voor rentederivaten en

vastgoed voor hypotheken.

Operationeel risico

Het operationeel risico heeft voor Yarden een directe relatie met de hoogte van de Beste Schatting (BEL)
en bedraagt 0,45% van de BEL. De BEL is per saldo gestegen ten opzichte van 31 december 2018 en

daardoor is ook het operationeel risico gestegen.

Correctie uitgestelde belastingen

In Solvency Il is het toegestaan om het verlies als gevolg van het 1-in-200 jaar “schokverlies” te verminderen
met de Loss Absorbing Capacity of Deferred Taxes (verlies absorberend vermogen van uitgestelde
belastingen, LAC DT). Er is sprake van een LAC DT in de mate dat het schokverlies fiscaal aftrekbaar is en
kan worden gecompenseerd met belastbare winsten. Met dit positieve belastingeffect mag rekening worden

gehouden bij voldoende onderbouwing.

De correctie voor het verliescompensatievermogen van uitgestelde belastingen bedraagt 25% van het

kernsolvabiliteitskapitaalvereiste (BSCR) plus het operationeel risico.

Yarden kent een netto uitgestelde belastingverplichting op de Sll-balans (DTL). Deze wordt met name
veroorzaakt door de beleggingen. Yarden voert een defensief beleggingsbeleid, waarin het gros van de
beleggingsportefeuille bestaat uit langlopende vastrentende waarden die gematcht zijn met de

verplichtingen. Als gevolg van de rentedaling in de afgelopen jaren is de marktwaarde van deze beleggingen
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hoger dan de fiscale waarde, waardoor een DTL ontstaat. Eventuele de-risking na schokverlies om de ratio
te verbeteren zal bovendien niet leiden tot verkoop van deze beleggingen, omdat deze al gematcht zijn met

de verplichtingen. De DTL zal dus ook na schok aanwezig zijn.

Voor Yarden is de LAC DT gelijkgesteld aan de netto DTL uit de Sll-balans. De netto DTL is ten opzichte
van 2018 gestegen. Dit komt doordat als gevolg van de verlaging van de verplichtingen (als gevolg van
bevriezen van indexatie)! de verwachte toekomstige winstgevendheid toeneemt. Dit heeft geleid tot een
toename van de latente belastingverplichting. De hoogte van de latente belastingverplichting bepaalt de
hoogte van de LAC DT.

E.3 Gebruik van de ondermodule aandelenrisico op basis van looptijd bij de berekening van het

solvabiliteitskapitaalvereiste

Yarden maakt geen gebruik van de ondermodule aandelenrisico op basis van looptijd bij de berekening van

het solvabiliteitskapitaalvereiste.

E.4 Verschillen tussen de standaardformule en ieder gebruikt intern model

Yarden gebruikt de standaardformule voor de berekening en rapportage van het wettelijk

Solvabiliteitskapitaalvereiste en maakt derhalve geen gebruik van een intern model.

E.5 Niet-naleving van het minimumkapitaalvereiste en niet-naleving van het solvabiliteitskapitaalvereiste

De directie van Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. heeft op 22 augustus 2018 moeten vaststellen dat de
omzetting van de naturapakketpolissen in 2007 naar een sommenpolis niet op een juiste wijze heeft

plaatsgevonden.

Het betreft hier een substantiéle groep polishouders die ten tijde van de fusie in 2001 van AVVL en de NUVA
(waardoor Yarden Uitvaartverzekeringen ontstond) en de daaropvolgende periode tot 2007 een
naturapakketpolis bezaten. Het verzekeringsbedrijf kon in de jaren tot 2007 de kostenstijgingen van het
pakket goedmaken door een goed rendement op beleggingen. Enkele jaren na de fusie veranderde de
wetgeving en moesten verzekeraars zorgen dat de gespaarde middelen met een grote mate van zekerheid
voldoende waren om in de toekomst alle toegezegde pakketten te kunnen betalen. Zo moe(s)ten
verzekeraars extra buffers aanhouden om tegenvallers op beleggings- en verzekeringsgebied te kunnen
betalen. Voorts daalden de marktrendementen op beleggingen sterk waardoor hieruit de jaarlijkse

kostenstijging van de pakketten in de toekomst niet meer kon worden betaald.

Uiteindelijk ontstond dus de situatie dat de jaarlijkse premies niet toereikend waren om de verwachte
kostenstijgingen van de uitkeringen (pakketuitvaarten) te kunnen betalen. Yarden Uitvaartverzekeringen
heeft toen moeten besluiten om de uitkeringen te bevriezen door de verzekerde pakketten om te zetten in
een nominaal verzekerde som die vanaf 2007 niet meer zou stijgen met de inflatie. De omzetting naar

verzekerde sommen was een noodzaak die al opgesloten lag in de belofte aan de leden van de Vereniging
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dat lidmaatschapsbijdragen (later premies) vast waren, terwijl toegezegde pakketten onderhevig waren aan

inflatie. Een situatie die voor de toekomst onhoudbaar was.

De directie heeft op 22 augustus 2018 moeten vaststellen dat de omzetting van naturapakketpolissen naar
een sommenpolissen 2007 niet op een juiste wijze heeft plaatsgevonden. Daarmee hadden de polishouders
de facto nog altijd een naturapakketverzekering en is de situatie van voor 2007 weer actueel geworden.
Hetgeen tot direct gevolg had dat de technische voorziening voor de best estimate (BEL) in het derde
kwartaal van 2018 dermate moest worden verhoogd dat de SCR-ratio van Yarden Uitvaartverzekeringen
N.V. daalde van 120% (ultimo 2017) naar 31% (ultimo 2018). In verband met de onderschrijding van de
wettelijke Solvency ll-kapitaalvereisten heeft Yarden Uitvaartverzekeringen N.V. bij De Nederlandsche Bank
een herstelplan ingediend.

In juli 2019 is dit herstelplan uitgevoerd met het inroepen van een wijzigingsbeding (en-bloc) waardoor

toekomstige indexatie van pakketten niet langer wordt toegekend.

Yarden heeft op met het overdragen van Yarden Uitvaartfacililteiten B.V. aan Yarden Uitvaartverzekeringen
N.V. op 30 juni 2019 alle mogelijke interventies van het kapitaalbeleid uitgevoerd. Nieuwe compenserende
maatregelen ter ondersteuning van de solvabiliteit zijn binnen Yarden dus niet meer aanwezig. Om de
continuiteit op lange termijn te waarborgen en in het belang van de polishouders heeft Yarden op 28 oktober
2019 een voorwaardelijke Share Purchase Agreement (SPA) met Cooperatie DELA getekend. De
voorwaardelijkheden hebben met name betrekking op goedkeuring van de toezichthouders. De omzetting

naar definitieve Share Purchase Agreement dient voor 30 juni 2020 plaats te vinden.

E.6 Overige informatie

Yarden staat met name bloot aan (niet-parallelle) rente- en spreadveranderingen. Gedurende februari en
maart 2020 fluctueerde de Sl ratio hierdoor fors. Met betrekking tot de mogelijke impact van het COVID-

19 virus wordt verwezen naar hoofdstuk C6.
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Bijlage

Quantitative Reporting Templates 2019

5.02.01.02 - Balance Sheet - 2019

Solvency II value
Co010

Assets
Goodwil ROO10
Deferred acquisition costs RO0D20
Intangible assets RO030
Deferred tax assets ROO40
Pension benefit surplus RO0S0
Property, plant & equipment held for own use RO0GBO
Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts) ROO70 1.5032.781.189
Property (other than for own use) RO08BO ]
Holdings in related undertakings, including participations RO0S0 120.808.000
Equities RO100 0
Equities - listed RO110 ]
Equities - unlisted RO120 ]
no split between listed and unlisted (Statutory column)
Bonds RO130 1.218.231.856
Government Bonds RO140 1.218.231.856
Corporate Bonds RO150 ]
Structured notes RO160 ]
Colateralised securities RO170 ]
no split between bonds (Statutory column) B
Collective Investments Undertakings RO180 128.177.008
Derivatives RO190 27.564.235
Deposits other than cash eguivalents RO200 ]
Other investments RO210 ]
Assets held for index-linked and unit-inked contracts RO220 0
Loans and mortgages RO230 6.575.017
Loans on policies RO240 0
Loans and mortgages to indwviduals RO250 0

Other loans and mortgages RO260 6.575.017

no split between loans & mortgages (Statutory colurmn)

Reinsurance recoverables from: RO270 0
Mon-life and health similar to non-life RO280 ]
Non-life excluding health RO290 ]
Health similar to non-life RO300 ]
no split between non-lfe excluding health and health similar to non-life (Statutory colurmn}
Life and health similar to life, excluding heafth and index-linked and unit-linked RO310 ]
Health similar to life RO320 ]
Life excluding health and index-linked and unit-linked RO330 ]
no split between fife excuding health and indexinked and unit-inked and heakth simifar to Tfe {Statutory
column) .
Life index-linked and unit-inked RO340 0
Deposits to cedants RO350 0
Insurance and intermediaries receivables RO360 25.276.520
Reinsurance receivables RO370 0
Receivables (trade, not insurance) RO380 0
Own shares (held directly) RO390 0
Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in RO400 0
Cash and cash equivalents RO410 6.286.367
Any other assets, not elsewhere shown RO420 2.068.208
Total assets RO500 1.543.987.400
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Liabilities

Technical provisions - non-life R0O510 0
Technical provisions - non-life - no split bebween non - life {exduding health) and health (similar to
non - life) (Statutory column)
Technical provisions - non-life (excluding health) RO520
TP calculated as a whole RO530
Best estimate RO540
Risk margin RO550
Technical provisions - health (similar to non-life) RO560 0
TP calculated as a whole RO570
Best estimate RO580
Risk margin RO590
TP - life (excluding index-linked and unit-linked) RO600 1.225.131.968
Technical provision - life - no split between health {similar to lite] and life {excluding health, index- L
linked and unit - linked) (Statutory column})
Technical provisions - health (similar to life) ROG10 0
TP calculated as a whole ROG20
Best estimate ROG30
Risk rmargin ROG40
TP - life (excluding health and index-linked and unit-linked) RO650 1.225.131.968
TP calculated as a whole ROGE0
Best estimate ROG70 1.032.450.881
Risk rmargin ROG80 192.681.087
TP - index-linked and unit-linked RO690 0
TP calculated as a whole RO700
Best estimate RO710
Risk rmargin RO720
Other technical provisions RO730
Contingent liabilities RO740 0
Provisions other than technical provisions RO750 0
Pension benefit obligations RO760 0
Deposits from reinsurers RO770 ]
Deferred tax liabilities RO780 30.641.012
Derivatives RO790 ]
Debts owed to credit institutions RO800 0
Debts owed to credit institutions resident domestically ERO801
Debts owed to credit institutions resident in the euro area other than domestic ER0802
Debts owed to credit institutions resident in rest of the world ER0803
Financial labilities other than debts owed to credit institutions RO810 0
debts owed to non-credit institutions ER0O811
debts owed to non-credit institutions resident domestically ERO812
debts owed to non-credit institutions resident in the euro area other than domestic ER0813
debts owed to non-credit institutions resident in rest of the world ER0O814
other financial labilities (debt securities issued) ER0815
Insurance & intermediaries payables RO820 15.086.047
Reinsurance payables RO830 0
Payables (trade, not insurance) RO840 0
Subordinated liabilities RO850 0
Subordinated liabilities not in BOF RO860 0
Subordinated liabilities in BOF RO870 0
Subordinated liabilities - no split between not in BOF and in BOF (Statutory column)
Any other liabilities, not elsewhere shown RO830 6.232.076
Total liabilities RO900 1.286.992.002
Excess of assets over liabilities R1000 256.994.498
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5.05.01.02 [ S05.02.01 - Premiums, claims and expenses (1 line of business /1 country) - 2019

Total

C0300

Premiums written
Gross R1410 77.779.984
Reinsurers' share R1420 0
Net R1500 f7.779.984
Premiums earned
Gross R1510 T7.779.984
Reinsurers' share R1520 0
Net R1600 77.779.984
Claims incurred
Gross R1610 30.748.928
Reinsurers' share R1620 0
Net R1700 39.748.928
Changes in other technical provisions
Gross R1710 7.062.088
Reinsurers' share R1720 0
Net R1800 7.062.088
Expenses incurred R1900 30.350.702
Other expenses R2500
Total expenses R2600 30.250.702
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5.12.01.02 - Life and health SLT technical provisions (1 line of business) - 2019

= e othe
ncluding Un nked
Technical provisions calculated as a whole ROO10 1]
Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for expected losses due to counterparty default associated to TP as a whole RO0O20 0
Technical provisions calculated as a sum of BE and RM
Best Estimate
Gross Best Estimate ROOZ0D 1.032.450.881
Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re after the adjustment for expected losses due to counterparty default RO0OBO 0
Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re RO0OS0 1.032.450.881
Risk Margin RO100 192.681.087
Amount of the transitional on Technical Provisions
Technical Provisions calculated as a whole RO110 0
Best estimate RO120 1]
Risk margin RO130 0
Technical provisions - total RO200 1.225.131.968

§.22.01.21 - Life and health SLT technical provisions (1 line of business) - 2019

Amount with Long Term

Guarantee measures Impact of transitional | Impact of transitional Impact of volatility Impact of matching

on technical provisions on interest rate adjustment set to zero | adjustment set to zero

and transitionals

Technical provisions ROO10 1.225.131.968; 0 0 17.287.165 ]
Basic own funds RO020 256.994.498, 0 0 -13.535.850 ]
Excess of assets over liabilities ROOZ0 256.904.408; 0 1] -13.535.850 1]
Restricted own funds due to ring-fencing and matching portfolio ROO40 0 0 0 0 0
Eligible own funds to meet Solvency Capital Requirement RO050 256.994.498; 0 ] -13.535.850 ]
TierI ROOGO 256,994,408 0 0 -13.535.850 0
Tier I ROO70 0 0 0 0 0
Tier III ROOBO 1] a 1] 1] 0
Solvency Capital Requirement RO0O90 216.748.979 0 0 6.108.887 ]
Eligible own funds to meet Mini Capital Requirement RO100 256.994.498; 0 ] -13.535.850 ]
Mini Capital Requirement RO110 54.187.245 0 0 1.527.222 0
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23.01.01 - Own Funds - 2019

Total Tier 1 - unrestricted Tier 1 - restricted Tier 2 Tier 3

Basic own funds before deduction for participati in other financial sector as foreseen in article 68 of
Delegated Regulation (EU) 2015/35
Ordinary share capital (gross of own shares) ROD10 453.900 453,900
Share premium account relzted to ordinary share capital RO0O30 113.052.811 113.052.811
Initial funds, members' contributions or the equivalent basic own - fund item for mutual and mutuaktype undertakings RO040 0
Subordinated mutual member accounts RO0O50
Surplus funds ROO70
Preference shares RO090
Share premium account related to preference shares RO110
Reconciiation reserve RO130 143.487.787 143.487.787
Subordinated labiities RO140
An amount equal to the value of net deferred tax assets RO160
Other own fund items approved by the supervisory authority as basic own funds not spacified above RO180

Own funds from the financial statements that should not be represented by the reconciliation reserve
and do not meet the criteria to be classified as Solvency II own funds

O FiiRds Trom the finandal statenie

ould Tiot Be reprasented by the Tconciiation T

& and do Aot meet

the criteria to be classified as Solvency T own funds RO220
Deductions
Deductions for participations in financial and credit institutions R0O230
Total basic own funds after deductions R0290 256.994.498 256.994.498]

Andillary own funds

Unpaid and uncalled ordinary share capital calable on demand RO300
Unpaid and uncalled inital funds, members contributions or the eguivalent basic own fund item for mutual and mutuzl-
type undertakings, calable on dermand RO210
Unpaid and uncalled preference shares callzble on dermand RO320
A legaly binding commitment to subscribe and pay for subordinated labiities on demand RO330
Letters of credit and guarantees under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC RO340
Letters of credit and guarentees other than under Article 96(2) of the Directive 2009/138/EC RO350
Supplementary members calls under first subparagraph of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC RO360
Supplementary members calls - other than under first subparagraph of Article 96(3) of the Directive 2009/138/EC RO370
Other ancillary own funds RO290
Total ancillary own funds RO40D

Available and eligible own funds

Total available own funds to meet the SCR RO500 256.994.498 256.994.498
Total available own funds to meet the MCR RO510 256.994.498 256.994.498
Total eligible own funds to meet the SCR RO540 256.904.408 256.904.498
Total eligible own funds to meet the MCR RO550 256.994.498 256.994.498

SCR RO580 216.748.979

MCR R0OGO0 54.187.245

Ratio of Eligible own funds to SCR R0O620 119%

Ratio of Eligible own funds to MCR RO640 474%

Recondiliation reserve

Excess of assets over labilities RO700 256.004 408
Own shares (held directly and indirectly) RO710
Foreseeable dividends, distributions and charges RO720
Other basic own fund items RO730 113.506.711
Adjustment for restricted own fund items in respect of matching adjustment portfolios and ring fenced funds RO740
Reconcliztion reserve RO760 143.487.787

Expected profits

Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Life Business RO770 469.223.178]
Expected profits included in future premiums (EPIFP) - Non- life business RO780
Total Expected profits included in future premiums (EPIFP) RO790 | 469.223.178
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5.25.01.21 - Solvency capital requirement - for undertakings using standard formula - 2019

Allocation from
Gross solvency capital adjustments due to RFF

Net solvency capital requirement T and Matching

Simplifications

adjustments portfolios

C0040

Market risk ROO10 153.503.187 153.503.187
Counterparty default risk ROO20 4,512,347 4.512.347
Life underwriting risk ROO30 162,995,777 162,995,777
Health underwriting risk ROO40

Mon-life underwriting risk ROOS0

Diversification ROOGO -69.266.450 -69.266.450
Intangible asset risk ROO70

Basic Solvency Capital Requirement RO100 251.744.862 251.744.862
Calculation of Solvency Capital Requirement

Adjustment due to RFF/MAP nSCR aggregation RO120

Total capital requirement for operational risk RO130 4.646.028,96

Loss-absorbing capacity of technical provisions RO140

Loss-absorbing capacity of deferred taxes RO150 -39.641.912,00

Capital requirement for business operated in accordance with Art. 4 of Directive 2003/41/EC RO160

Solvency capital requirement excluding capital add-on RO200 216.748.978,68

Capital add-on already set RO210

Solvency capital requirement RO220 216.748.978,68

Solvency capital requirement

Other information on SCR

Capital requirement for duration-based equity risk sub-module RO400

Total amount of Motional Solvency Capital Requirements for remaining part RO410

Total amount of Motional Solvency Capital Requirements for ring fenced funds RO420

Total amount of Motional Solvency Capital Requirements for matching adjustment portfolios RO4320

Diversification effects due to RFF nSCR agaregation for article 204 RO440

Method used to calculate the adjustment due to RFF/MAP nSCR aggregation RO450 4 - Mo adjustment

Met future discretionary benefits RO460
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5.28.01.01 -

MCR calculation Life

um capital requirement - only life insurance or reinsurance activity - 2019

Life activities

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

Net (of
reinsurance/SPV) total
capital at risk

Obligations with profit participation - guaranteed benefits RO210

Obligations with profit participation - future discretionary benefits RO220

Index-linked and unit-inked insurance obligations RO230

Other life {re)insurance and health (relinsurance obligations RO240 1.032.450.880,57| N
Total capital at risk for all Ife (re)insurance obligations RO250 . 3.698.644.693,74
Overall MCR calculation

Linear MCR RO300 24.270.519,78

SCR RO310 216.748.978,68

MCR cap RO320 97.537.040,41

MCR floor RO330 54.187.244,67

Combined MCR RO340 54.187.244,67

Absolute floor of the MCR RO350 3.700.000,00

Mini Capital Requi t RO400 54.187.244,67
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