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Ledelsesberetning 2016

Koncernens aktiviteter

Koncernens vaesentligste aktivitet er drift af den
arbejdsmarkedspension, som er aftalt ved over-
enskomsterne pa industriens og fedevareindustri-
ens omrade.

Denne aktivitet udeves gennem IndustriPension
Holding A/S’ dattervirksomhed, Industriens
Pensionsforsikring A/S med tilknyttede dattervirk-
somheder. Sidstnaevnte forvalter en raekke af de
investeringer, som de opsparede pensionsmidler er
placeret i, jf. nedenfor.

Herudover ejer IndustriPension Holding A/S datter-
virksomheden Industriens Pension Service A/S,
som administrerer en raekke fonde (Industriens
Barselsfond og diverse uddannelsesfonde m.m.)
Endelig besidder holdingselskabet en mindre inve-
steringsportefalje.

Den okonomiske udvikling i 2016

Koncernen og moderselskabet

Arets resultat for moderselskabet og koncernen
blev et overskud pa 205 mio. kr. mod 120 mio. kr. i
2015 og et forventet resultat pa 100-150 mio. kr.
Resultatfremgangen skyldes iszer et hojere afkast
af investeringerne i Industriens Pensionsforsikring
A/S. | 2015 var der desuden anden totalindkomst
pa -2 mio. kr., som hidrarte fra omvurdering af
materielle anleegsaktiver (havvindmeller) i forbin-
delse med indregningen af kapitalandele i tilknyt-
tede virksomheder. Arets resultat er henlagt til
egenkapitalen, som herefter udger 4,8 mia. kr. De
samlede aktiver i koncernen steg i arets lab med
7,7 mia. kr. og udgjorde 157,8 mia. kr. pr. 31. de-
cember 2016.

Industriens Pensionsforsikring A/S

Antallet af aktive medlemmer steg med 1.555 i
2016, og de samlede praemieindbetalinger inkl.
indbetalinger til syge- og ulykkesforsikringen steg
med 0,2 mia. kr. til 8,4 mia. kr.

De udbetalte forsikringsydelser inkl. udbetalinger
fra syge- og ulykkesforsikringen steg i samme
periode med 0,7 mia. kr. til 5,0 mia. kr. Stigningen i

udbetalingerne skyldes hovedsageligt overfarsler
ved jobskifte samt generelt stigende udbetalinger til
lebende pensioner og udbetalinger ved dedsfald.

Administrationsomkostningerne ved livforsikrings-
virksomheden udviser umiddelbart en stigning pa
76 mio. kr., fra 37 mio. kr. i 2015 til 113 mio. kr. i
2016. 1 2015 var omkostningerne imidlertid ekstra-
ordinzert pavirket af en sterre tilbagebetaling af
moms fra tidligere ar. Opgjort pr. medlem udgjorde
omkostningerne 250 kr. i 2016 mod 84 kr. i 2015.
Hertil kommer omkostninger vedrgrende syge- og
ulykkesforsikring pa 39 kr. pr. medlem (40 kr. i
2015). Ses der bort fra den naevnte tilbagebetaling
af moms i 2015, kan der igen i 2016 konstateres et
fald i omkostningerne pr. medlem fra 296 kr. til 289
kr. (inkl. syge- og ulykkesforsikringen).

Resultatet af investeringsvirksomhed far pensions-
afkastskat blev pa 11,0 mia. kr. (8,2 %) i 2016 mod
8,6 mia. kr. (6,7 %) i 2015. Set over de seneste 10
ar har investeringerne givet et gennemsnitligt af-
kast pa 8,4 % p.a. Investeringsafkastet beskattes
med en pensionsafkastskat, som aktuelt udger
15,3 %. | 2016 udgjorde pensionsafkastskatten 1,7
mia. kr. mod 1,3 mia. kr. i 2015.

Der kunne i 2016 konstateres positive afkast af alle
aktivkategorier, men iseer investeringer i high yield
obligationer, emerging markets obligationer og i
udenlandske infrastrukturaktiver bidrog med haje
afkast pa henholdsvis 14,8 %, 11,0 % og 11,4 %.

Arets totalindkomst blev pa 204 mio. kr. mod 118
mio. kr. i 2015. Overskuddet er overfart til egen-
kapitalen, der herefter beleber sig til 4,8 mia. kr.

Industriens Pension Service A/S

Resultatet for Industriens Pension Service A/S for
2016 blev et overskud p4 1,2 mio. kr. Arets over-
skud er overfert til egenkapitalen, som dermed steg
til 7,2 mio. kr.

Kapitalforeningen Industriens Pension Portfolio
Kapitalforeningen Industriens Pension Portfolio
ejes fuldt ud af Industriens Pensionsforsikring A/S.



Ved udgangen af 2016 havde foreningen 12 afde-
linger, som investerer i globale aktier og obligatio-
ner (kredit og emerging markets). Det samlede
resultat for 2016 udgjorde 3,2 mia. kr. mod 2,7 mia.
kr. 12015 og den samlede formue i kapitalforenin-
gen udgjorde ultimo 2016 i alt 31,5 mia. kr.

Investeringsdattervirksomheder

Bestyrelsen i Industriens Pensionsforsikring A/S
besluttede for et par &r siden at @ge investerin-
gerne i vindenergi, infrastruktur, OPP-projekter og
ejendomme. Administrationen af disse investerin-
ger placeres i nyetablerede dattervirksomheder til
Industriens Pensionsforsikring A/S, jf. koncern-
oversigten pa side 5.

Ved udgangen af 2016 omfatter investeringerne
bl.a. en andel i to havvindmelleparker i den tyske
del af Nordseen; Butendiek Wind (ejerandel 22,5
%) og Gode Wind Il (ejerandel 10,5 %). De to
parker, som hver iszer er dimensioneret til at pro-
ducere el til ca. 370.000 husstande, reprassenterer
en samlet investering for koncernen pa ca. 1,7 mia.
kr. Butendiek Wind gik i drift i 2015 og Gode Wind
Il pdbegyndte el-produktionen i foraret 2016.

| samme periode er der investeret godt 2,3 mia. kr.
i danske ejendomme og OPP-projekter. Senest er
der investeret 0,3 mia. kr. i en starre kontorejen-
dom pa Aarhus Havn, Europahuset, pa ca. 10.000
kvm. Ejendommene omfatter ogsa den kebenhavn-
ske ejendom Sankt Petri Passage, mens OPP-
projekterne omfatter finansiering af udvidelser pa
Naestved og Slagelse sygehuse.

| takt med faerdiggerelsen og idriftseetningen af de
enkelte investeringsprojekter er der konstateret en
stigende driftsindtjening. Det samlede resultat i
investeringsdattervirksomhederne i 2016 udviser et
overskud pa 412 mio. kr., mens den samlede for-
mue udger 3,7 mia. kr. pr. 31. december 2016.

Forventninger til 2017
| 2017 forventes der fortsat en beskeden aktivitet i
IndustriPension Holding A/S, idet koncernens

hovedformal — drift af arbejdsmarkedspension —
opfyldes ved aktiviteterne i dattervirksomheden
Industriens Pensionsforsikring A/S.

Med stigningen i 2016 i antal aktive medlemmer
forventes de samlede preemieindbetalinger inkl.
indbetalinger til syge- og ulykkesforsikringen at
stige til 8,6 mia. kr. i 2017. Medlemstallet i
Industriens Pension forventes at udgare ca.
400.000 ved udgangen af 2017.

Industriens Pension vil i 2017 fortsat have fokus pa
omkostningernes starrelse. Hvert medlem betaler i
2017 192 kr. til deekning af administrationen. Det er
ueendret i forhold til 2016.

Investeringsomkostningerne, som varierer med den
valgte investeringsstrategi, forventes foraget i takt
med det stigende omfang af investeringerne. Det er
dog forventningen, at omkostningsprocenten i for-
hold til investeringsaktiverne ikke vil foreges.

Med udgangspunkt i bestyrelsens beslutninger om
investeringernes sammensaetning mv. og de aktu-
elle afkastforventninger til de enkelte aktivkatego-

rier er investeringsafkastet for 2017 budgetteret il

7,6 mia. kr. far skat.

Arets resultat vil afhaenge af det afkast, der opnas
pa de aktiver, der er tilknyttet egenkapitalen. Med
ovenstdende afkastforudseetninger forventes regn-
skabsaret 2017 at give et overskud i starrelsesor-
denen 100 til 150 mio. kr.

Haendelser efter regnskabsarets udleb

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke ind-
tradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrap-
porten.

Disponering af arets resultat

Arets overskud pa 205 mio. kr. er henlagt til reser-
ven for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode under egenkapitalen, som ved arets ud-
gang udgjorde 4.828 mio. kr.



Samfundsansvar

Koncernen og herunder iszer Industriens Pensions-
forsikring A/S (herefter Industriens Pension) har
fokus pé at veere en ansvarlig og aktiv investor for
derved at beskytte og forege det langsigtede
afkast til gavn for medlemmerne. Bestyrelsen har
vedtaget politikker og retningslinjer for ansvarlige
investeringer, som sikrer, at der i forbindelse med
investeringer tages hensyn til blandt andet menne-
skerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og
anti-korruption, samt at investeringerne ikke bidra-
ger til aktiviteter, der er forbundet med konventi-
onsstridige vaben. Arbejdet med ansvarlige inve-
steringer tager afszet i de FN-stottede principper
for ansvarlige investeringer, FN's Global Compact
principper og alle vedtagne internationale konven-
tioner med Danmarks tiltreedelse.

Industriens Pensions politik og retningslinjer for
ansvarlige investeringer finder anvendelse ved
direkte savel som indirekte investeringer i aktier,
virksomhedsobligationer, statsobligationer og
unoterede investeringer. Politik og retningslinjer
tilsigter, at der indarbejdes relevante forhold vedre-
rende miljg/klima, sociale forhold og god sel-
skabsledelse i investeringsanalyse og -beslutning
ligesom de seetter rammerne for et aktivt ejerskab i
form af lsbende screening af investeringsportefal-
jen, dialog med virksomhederne samt hvilke virk-
somheder, Industriens Pension udelukker fra sit
investeringsunivers.

Malet for arbejdet med ansvarlige investeringer er
at skabe veerdi for aktioneererne ud fra en anta-
gelse om, at de selskaber, der agerer langsigtet og
baeredygtigt, ma forventes at klare sig bedst.

STYRKET INDSATS | 2016

Afstemning

Ultimo 2015 pabegyndte Industriens Pension at
afgive stemmer pa selskabernes generalforsamlin-
ger pa den barsnoterede aktieportefglie i USA. Der
anvendes en ekstern samarbejdspartner,
International Shareholder Services (ISS) til at vur-
dere generalforsamlingsmaterialet. | de tilfeelde,
hvor afstemningen er i modstrid med Industriens
Pensions afstemningspolitik, tager Industriens
Pension selvstaendigt stilling til, hvad der skal
stemmes. | 2016 blev der stemt pa i alt 360 sel-
skabers generalforsamlinger. | hovedparten af
tilfseldene blev der stemt efter bestyrelsens anbe-
falinger. De ca. 5 % tilfeelde, hvor dette ikke er
sket, har primaert omhandlet aflenning eller
udvanding af eksisterende aktionzerrettigheder.

AKTIVT EJERSKAB

| 2016 er der fortsat arbejdet med at indarbejde
miljg/klima, sociale forhold og god selskabsledelse
yderligere i investeringsprocessen. Der er sdledes
arbejdet internt med at udvikle og opdatere proce-
durer for ansvarlige investeringer inden for flere
aktivklasser. Ligeledes har Industriens Pension op-
normeret med ekstra ressourcer til arbejdet med
ansvarlige investeringer herunder integration i in-
vesteringsanalyse og -beslutning samt udevelsen
af aktivt ejerskab.

Gennem aktivt ejerskab ensker Industriens
Pension at forsta og pavirke selskaberne, der in-
vesteres i, med henblik pa at sikre en ansvarlig og
bzeredygtig adfaerd og udvikling til gavn for selska-
berne og deres aktioneerer.

Dialog

Industriens Pensions interne og eksterne portefal-
jeforvaltere har lebende dialog med de selskaber,
Industriens Pension har investeret i, som en del af
den aktive aktieinvesteringsanalyse. Derudover
samarbejdes der med andre ligesindede investorer
med henblik pa vidensdeling samt starre indfly-
delse.

Industriens Pension samarbejder med det engel-
ske konsulenthus Hermes EOS (Equity Ownership
Services) om overvagning af og dialog med de sel-
skaber, der er investeret i. Hermes EOS er specia-
liseret i screening og dialog og repreesenterer en
global investorkoalition bestaende af knap 50 insti-
tutionelle investorer. Hermes EOS screener jeevn-
ligt hele Industriens Pensions portefalje for eventu-
elle brud med de vedtagne politikker og retningslin-
jer for ansvarlige investeringer. Samarbejdet med
Hermes EOS hjeelper endvidere Industriens Pen-
sion med at lafte den meget ressourcetunge og
vigtige opgave som aktiv ejer samt giver adgang til
hajt kvalificeret lande- og sektorekspertise.



Dialog fordelt pa regioner og emner

56

m Australien & New Zealand

® Udviklede Asien

m Vaekst- og udviklingslandene
® Europa

® Nordamerika

m UK

| 2016 var Industriens Pension i dialog med 286
selskaber. Dialogerne har veeret af meget forskellig
karakter og alvor og inden for mange forskellige
sektorer og emneomrader. Ofte sigter den lgbende
dialog pa at forsta virksomhedernes adfaerd og ikke
ngdvendigvis pa at eendre den. Industriens
Pension har bl.a. veeret i dialog om virksomheds-
kultur og god selskabsledelse, miligmeessige og
sociale risici samt baeredygtig og langsigtet veerdi-
skabelse med selskaber verden over. Herunder
dialog med en af de starste producenter inden for
olie og gas om selskabets modstandsdygtighed
overfor klimaforandringer. Dialogen har medfart et
storre fokus pa klimaforandringerne fra selskabets
side samt sget abenhed omkring handtering heraf
til aktionzererne og resten af omverdenen.

m Milje/klima

= Sociale forhold

m Selskabsledelse

m Strategi, risikostyring & komm.

UDVIKLINGSMAL 12017

Det er hensigten at stemme pa en sterre andel af
den bersnoterede aktieportefalje, som p.t. alene
omfatter systematisk afstemning pa portefaljen i
USA. Herudover vil Industrien Pension fortsaette
med at have dialog med selskaber med henblik pa
at pavirke virksomhedernes langsigtede og baere-
dygtige veekst.

| forhold til de nye anbefalinger for aktivt ejerskab,
som Komitéen for god Selskabsledelse har udgivet,
vil Industriens Pension forholde sig til disse i labet
af 2017 med henblik pa at kunne afrapportere
ferste gang i 2018.



Aktionaerer og koncernstruktur

AKTIONARERNE BAG INDUSTRIPENSION HOLDING A/S

IndustriPension Holding A/S er ejet af overens- Aktionzerer Ejerandel
komstparterne pa industriens omrade. Fagforbundet 3F 40,80%
Dansk Industri 35,00%
Dansk Metal 21,96%

IndustriPension Holding A/S' aktiekapital pa 125

i . Dansk El-Forbund 2,00%

. kr. er forde dsvis | - :
mio k.r e. it pé h?nho,' IS an.mijtager Malerforbundeti Danmark 0,12%
organisationer og arbejdsgiverorganisationer i fal- Blik- og Rorarbejderforbundeti Danmark 0,08%
gende forhold: Senviceforbundet 0,04%
| alt 100,00%

KONCERNSTRUKTUR

IndustriPension Holding A/S og 100 % ejede virksomheder.
IndustriPension Holding A/S

Arbejdsmarkedspension DI og CO-industri Barsels- og uddannelsesfonde m.m.

Industriens Pensionsforsikring A/S Industriens Pension Service A/S

Investering i aktier og obligationer m.m.

Kapitalforeningen Industriens Pension Portfolio

Vindmolleinvestering
IP Alternative Investments Komplementar ApS

IP Butendiek Wind K/S

IP Finans 1 ApS

IP Gode Wind Il K/S

Investering i efendomme
IP Komplementar ApS

IP Ejendomme 2013 P/S

IP Sankt Petri P/S

IP Europahuset ApS

Investering i infrastruktur, OPP
IP Infrastruktur Komplementar ApS

IP Infrastruktur P/S

IP Nastved Straleterapi P/S

IP OPP P/S



Organisation og ledelse

Bestyrelserne i IndustriPension Holding A/S (6

medlemmer), Industriens Pensionsforsikring A/S
(14 medlemmer) og Industriens Pension Service
A/S (4 medlemmer) bestar af repraesentanter for
aktionzererne ligeligt fordelt mellem arbejdstager-
side og arbejdsgiverside. | Industriens Pensions-

forsikring A/S er 2 af de 14 bestyrelsesmedlemmer
udpeget af overenskomstparterne pa fedevare-
omradet. Arbejdstagersiden har altid formands-
posten, mens arbejdsgiversiden altid har naestfor-
mandsposten. Den aktuelle sammenseetning af de
tre bestyrelser fremgar af felgende tabel:

Bestyrelsesmedlemmer IndustriPension Industriens Industriens Pension
Holding A/S Pensionsforsikring A/S Service A/S

Mads Andersen formand formand formand

Formand i Industrigruppen , 3F og naestformand CO-industri

Kim Graugaard nasstformand naestformand naestformand

Viceadm. direktor i DI

Lars Andersen medlem medlem

Direktor i Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad

Erik Bredholt medlem

Direktor i Livlande Holding A/S

Chresten Dengsee medlem

Adm. direktor i Laegernes Pension og Laegernes Bank

Claus Jensen medlem medlem medlem

Forbundsformand i Dansk Metal

Heidi Jensen medlem

Tillidsrepraesentanti Struers A/S

Nina Movin medlem

Adm. direktor i Otto Mensteds Fond og Otto Monsted A/S

Lars Ingemann Nielsen medlem

Okonomidirektor i Peedagogernes Pensionskasse

Jukka Pertola medlem

Adm. direktor i Siemens A/S

Rasmus Sejerup Rasmussen medlem

Tillidsreprassentanti Babcock & Wilcox Valund A/S

Bo Steermose medlem medlem

Bestyrelsesformand

Berit Vinther mediem medlem mediem

Direktori DI

Ole Wehlast medlem

Forbundsformand i Fodevareforbundet NNF

Bestyrelserne i IndustriPension Holding A/S og
Industriens Pensionsforsikring A/S mades ordinzert
til 4 arlige mader og et arligt seminar, mens besty-
relsen i Industriens Pension Service A/S medes
ordineert til 2 arlige mader. Bestyrelserne drafter og
vedtager de overordnede strategier og politikker for
bl.a. pensionsordningens udvikling og investerin-
gernes sammensaetning m.m. Af vigtige emner pa
bestyrelsesmaderne i 2016 kan nasvnes det fort-
satte arbejde med implementering af Finanstilsy-
nets ledelsesbekendtgaerelse og de nye solvens-
regler, som tradte i kraft fra starten af 2016. Hertil
kommer det tilbagevendende arbejde omkring fast-
seettelsen af de overordnede rammer for koncer-

nens investeringer, herunder identificering af inve-
steringsrisici og tilretteleeggelse af den lgbende
risikostyring.

Med henblik pa at age effektiviteten i bestyrelses-
arbejdet har bestyrelsen i Industriens Pensions-
forsikring A/S nedsat tre bestyrelsesudvalg, som
skal forberede bestyrelsens beslutninger. Det dre-
jer sig om et revisionsudvalg, et investeringsudvalg
og et etikudvalg. De tre udvalg har alle afholdt 4
mader i 2016.

Revisionsudvalget forbereder bestyrelsens arbejde
vedrgrende regnskabs- og revisionsmaessige for-



hold. Udvalget har bl.a. til opgave at overvage, at
regnskabsprocessen og revisionen foregar effek-
tivt. Desuden skal udvalget overvage, at risikosty-
ringen og de tilrettelagte interne kontroller er effek-
tive. Lars Andersen er formand for udvalget, som
tillige teeller Lars Ingemann Nielsen og Berit
Vinther.

| investeringsudvalget forberedes bestyrelsesbe-
handlingen af investeringsrettede punkter, fx ved-
rerende investeringspolitikker og retningslinjer for
investeringer samt staerre og/eller seerlige enkeltin-
vesteringer, ligesom der ydes sparring og foretages
dybere kontrol af investeringsomradet. Bestyrelsen
er repreesenteret ved Mads Andersen (formand),
Kim Graugaard (neestformand), Lars Andersen og
Nina Movin.

| etikudvalget felges udviklingen inden for etik og
aktivt ejerskab pa investeringsomradet. Der arbej-
des inden for de principper og politikker vedrg-
rende ansvarlighed i investeringerne, som bestyrel-
sen har vedtaget. Bestyrelsen er repraesenteret
ved Mads Andersen (formand) og Kim Graugaard
(naestformand).

Bestyrelsen gennemfarer arligt en selvevaluering.
Bestyrelsens selvevaluering i 2016 har ikke givet

behov for aendringer i bestyrelsens sammenseet-

ning.

Bestyrelsen har ansat den administrerende direkter
Laila Mortensen, som sammen med forsikrings-
direkter Joan Alsing og investeringsdirektar
Karsten Kjellerup Kjeldsen varetager den daglige
ledelse af koncernens aktiviteter og de 171 fuldtids-
ansatte medarbejdere (gennemsnit for 2016).
Koncernens organisation er opdelt i 13 kompeten-
ceomrader, som hver iseer refererer til én af de tre
direktarer.

Lenpolitik

Bestyrelsen fastseetter hvert ar en lgnpolitik for
Industriens Pensionsforsikring A/S, som herefter
godkendes af generalforsamlingen. Lenpolitikken
skal fremme en sund og effektiv risikostyring. Det

er i den forbindelse besluttet, at der ikke udbetales
bonus eller anden form for resultatlen eller variabel
lan til direktionen eller andre ansatte med vaesent-
lig indflydelse pa koncernens risikoprofil. Der kan
dog udbetales engangsbelab, der ikke tilskynder til
oget risikotagning, og som ikke overstiger 100.000
kr. Neermere information om lenpolitikken findes pa
www.industrienspension.dk

En oversigt over bestyrelsens vederlag fremgar af
note 23, mens direktionens og bestyrelsens ledel-
seshverv fremgar af side 36-38.

Kensmaessig sammensatning i ledelsen
Bestyrelsen har vedtaget maltal og politikker for
den kensmeessige sammenseetning i koncernens
bestyrelser og pa evrige ledelsesniveauer.

| bestyrelser i koncernen pa 3 medlemmer anses
et ken for underrepraesenteret, hvis kennet ikke er
repreesenteret. Ved bestyrelser pa 4 eller flere
medlemmer anses et kan for underrepreesenteret,
hvis det pageeldende ken er repraesenteret med
mindre end 20 %. Ved indstilling af valg til bestyrel-
ser i koncernen skal den relevante bestyrelse ind-
stille en person fra det ken, der er underrepraesen-
teret i den pageeldende bestyrelse, medmindre en
anden kandidat anses som mere kvalificeret.

Ved udgangen af 2016 er der med det udgangs-
punkt underrepreesentation af kvinder i bestyrelsen
for IndustriPension Holding A/S (16 %).

For gvrige ledelsesniveauer — direktorer, afdelings-
chefer og teamledere med ledelsesansvar — skal
der opstilles en politik for at gge andelen af det
underrepraesenterede kan, hvis det underrepree-
senterede kans andel er mindre end 40 %. Den
aktuelle fordeling for koncernen som helhed er pa
11 kvinder og 12 maend svarende til en relativ for-
deling pa 48 % kvinder og 52 % maend. Bestyrel-
sen har vedtaget en politik om, at der ved indstilling
til anseettelse pa lederniveau skal indstilles en per-
son fra det underrepraesenterede ken, medmindre
en anden kandidat ma anses som mere kvalificeret
til jobbet.



Femarsoversigt over hoved- og nogletal

2012 2013 2014 2015 2016
Hovedtal livsforsikring (mio. kr.)
Praemier 6.624 6.528 6.737 7.224 7.206
Forsikringsydelser * 1.638 4.708 5.280 3.931 4.682
Investeringsafkast 12.180 7.006 12.330 8.645 11.034
Forsikringsmeaessige driftsomkostninger 142 137 123 49 122
Resultat af afgiven forretning -1 0 -1 -1 -
Forsikringsteknisk resultat 43 -7 -24 -28 -27
Forsikringsteknisk resultat af SUL 25 30 30 39 41
Arets resultat 357 30 206 120 205
Anden totalindkomst - - 2 -2 -
Henseaettelser til forsikrings- og
investeringskontrakter * 101.692 109.565 121.195 131.532 143.297
Egenkapital 4.267 4.297 4.504 4.623 4.828
Aktiver 123.177 128.618 142.701 150.122 157.782
Nogletal livsforsikring
Afkast for pensionsafkastskat, gennemsnitsrente  15,9% -1,0% 15,0% 2,3% 8,3%
Afkast far pensionsafkastskat, markedsrente 13,0% 7.8% 10,4% 7,3% 8,1%
Risiko pa afkast relateret til markedsrente * - - 3,50 3,75 3,75
Omkostningsprocent af henszettelser 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1%
Omkostninger pr. forsikret 324 kr 309 kr 277 kr 111 kr 273 kr
Egenkapitalforrentning efter skat 8,8% 0,7% 4.7% 2,6% 4.3%
Forrentning af overskudskapital efter skat * - - - 2,6% 4,3%
Solvensdaekning ** 515% 548% 528% 542% 233%
Hovedltal syge- og ulykkesforsikring (mio. kr.)
Bruttopreemieindtaegter 730 787 606 448 749
Bruttoerstatningsudagifter * 828 482 572 660 707
Forsikringsmeessige driftsomkostninger 19 19 17 17 18
Resultat af afgiven forretning -1 -1 -1 -1 =
Forsikringsteknisk resultat 77 54 -270 -38 -112
Investeringsafkast efter forsikringsteknisk rente * -51 -24 300 77 152
Aflebsresultat 114 600 105 402 357
Forsikringsmeessige hensaettelseri alt 5.023 5.292 6.096 6.135 6.705
Nogletal syge- og ulykkesforsikring
Bruttoerstatningsprocent *** 88,0% 88,7% 173,8% 104,1% 115,6%
Bruttoomkostningsprocent 3,0% 3,5% 5,3% 2,6% 2,8%
Combined ratio 91,2% 92,3% 179,3% 106,9% 118,4%
Operation ratio 81,9% 82,4% 154,1% 106,9% 118,4%
Relativt aflabsresultat 2,7% 12,5% 2,2% 7.5% 6,3%

Nye regnskabsregler fra 1. januar 2016 har sendret pa praksis for iseer opgerelse og preesentation af hensaettelserne
til forsikrings- og investeringskontrakter. Sammenligningstallene for 2015 er tilpasset den nye praksis, mens det ikke
er praktisk muligt at tilpasse regnskabet for de forudgdende ér i femarsoversigten. For de med * maerkede regnskabs-
poster er det derfor ikke umiddelbart muligt at sammenligne oplysningerne for 2016 og 2015 med de foregdende ar.

** Nogletallet solvensdaekning er undtaget fra kravet om revision, jf. ogsa den uafhaengige revisors erklaeringer side 10
Nogletallet beregnes som det gaeldende kapitalgrundlag i % af det geeldende solvenskapitalkrav. Faldet i solvens-
daekningen i 2016 skyldes indferelsen af nye, faelles EU solvensregler fra 1. januar 2016.

*** Den hoje vaerdi af nogletallet bruttoerstatningsprocent (erstatninger i % af preemier) | 2014-2016 skyldes at pree-

mierne i denne periode er nedsat med bonus og preemierabatter optjent i tidligere ar.



Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016 for
IndustriPension Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af kon-

cernens og moderselskabets aktiver og
passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Kebenhavn, den 14. marts 2017

Direktion:

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberet-
ningen indeholder en retvisende redegerelse for
udviklingen i koncernens og moderselskabets akti-
viteter og ekonomiske forhold samt en beskrivelse
af veesentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen henholdsvis moderselskabet kan pavir-
kes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Lala /71%%«)\/\

Laila Mortensen
Adm. direktor

Bestyrelse:

et/

Mads Bo Keis Andersen
Formand

o
rs Andersen

N
palic Bo Stetridse”

g

Kim Graug@ '

Naestformand

Claus Jensen

Lok Ucééﬂa)

Berit Vinther
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

TIL KAPITALEJERNE | INDUSTRIPENSION HOLDING A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2016 i overensstem-
melse med lov om finansiel virksomhed.

Hvad har vi revideret

IndustriPension Holding A/S'’s koncernregnskab og
arsregnskab for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2016 omfatter resultatopgerelse og total-
indkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse
og kapitalgrundlag samt noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for savel koncernen som sel-
skabet ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores
ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisions-
bevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmel-
se med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i overensstem-
melse med IESBA's Etiske regler.

Udtalelse om ledelsesberetning
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
| tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller p4 anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med koncernregnskabet og arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov
om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Nogletallet solvensdaekning

Ledelsen er ansvarlig for nggletallet solvens-
deekning, der fremgar af hoved- og nggletals-
oversigten pa side 8 (henvisning fra note 22 til
regnskabet).

Som anfgrt i hoved- og nagletalsoversigten er
negletallet solvensdeekning undtaget fra kravet om
revision. Vores konklusion om arsregnskabet om-
fatter derfor ikke nggletallet solvensdaekning, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om dette nggletal.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at overveje, om nggletallet solvens-
deekning er veesentligt inkonsistent med regnska-
bet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde veesentlig fejl-
information.

Hvis vi pa dette grundlag konkluderer, at der er
vaesentlig fejlinformation i nggletallet solvensdaek-
ning, skal vi rapportere herom. Vi har ingenting at
rapportere i den forbindelse.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cernregnskab og et arsregnskab, der giver et ret-
visende billede i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere an-
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svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for nedvendig for at udarbejde et regnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen an-
svarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold
vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller
selskabet, indstille driften eller ikke har andet reali-
stisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet
Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hgijt niveau
af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med ISA og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmatrk,
altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sa-
dan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vze-
sentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de eko-
nomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa
grundlag af regnskabet,

Som led i en revision, der udfares i overensstem-
melse med ISA og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for veesent-
lig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste

udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter om-
staendighederne, men ikke for at kunne udtryk-
ke en konklusion om effektiviteten af koncer-
nens og selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmeessige skan og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnaede revisionsbevis er vee-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenhe-
der eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom péa oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis saddanne oplys-
ninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéaet frem til dato-
en for vores revisionspategning. Fremtidige be-
givenheder eller forhold kan dog medfere, at
koncernen og selskabet ikke laengere kan fort-
saette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet af-
spejler de underliggende transaktioner og be-
givenheder pa en séddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomheder-
ne eller forretningsaktiviteterne i koncernen til
brug for at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore til-
syn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.
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Vi kommunikerer med den everste ledelse om
blandt andet det planlagte omfang og den tids-
meessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den everste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedraren-
de uafhaengighed, og oplyser den om alle relatio-
ner og andre forhold, der med rimelighed kan teen-
kes at pavirke vores uafhaengighed og, hvor dette
er relevant, tilherende sikkerhedsforanstaltninger.

Hellerup, den 14. marts 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

as

Per Rolf Larssen
Statsautoriseret revisor

Ko Scuitl

Kim Moeslund Schmidt
Statsautoriseret revisor
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Resultat- og totalindkomstopgorelse

Moderselskab Koncern
Note Mio. kr. 2016 2015 2016 2015
2 Bruttopraamier - - 7.206 7.224
Afgivne genforsikringspreemier - - - -1
Praemier for egen regning i alt - - 7.206 7.223
12 Indtagter fra tilknyttede virksomheder 205 121 - -
13 Indteegter fra associerede virksomheder - - 235 119
Indtaegter af investeringsejendomme - - 67 72
Renteindtaegter og udbytter mv. 1 5474 5.864
3 Kursreguleringer -1 - 5.623 2.938
Renteudagifter 0 -2 -4
6 Administrationsomkostninger ved investeringsvirksomhed 0 - -364 -345
Investeringsafkast i alt 205 121 11.034 8.644
4 Pensionsafkastskat - - -1.686 -1.332
5 Udbetalte ydelser - - -4.682 -3.931
Forsikringsydelser for egen regning i alt - - -4.682 -3.931
Andring i livsforsikringshenseettelser - - -11.194 -10.383
/Endring i livsforsikringshenseet. for egen regning i alt - - -11.194 -10.383
15 /Endring i overskudskapital - = -38 -1
6 Administrationsomkostninger 0 -1 -122 -49
Forsikringsmaessige driftsomkostn. for egen regning i alt 0 -1 -122 -49
Overfort investeringsafkast - - -544 -200
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT 205 120 -27 -28
7 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT
AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING - - 41 39
Andre indteegter - - 16 16
Andre udgifter - = -6 -6
Egenkapitalens investeringsafkast - - 216 135
RESULTAT FOR SKAT 205 120 239 156
Skat 0 0 -34 -36
ARETS RESULTAT 205 120 205 120
Anden totalindkomst - -2 - -2
ARETS TOTALINDKOMST 205 118 205 118




14

Balance, aktiver

Moderselskab

31.december 31.december

Koncern

31. december

31. december

Note Mio. kr. 2016 2015 2016 2015

8 IMMATERIELLE ANL/E GSAKTIVER = = 1 3

9 Driftsmidler # = 1 9

10 Domicilejendom # e 66 68
MATERIELLE AKTIVER | ALT - - 66 68

11 Investeringsejendomme “ - 747 647

12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.801 4.596 - -

13 Kapitalandele i associerede virksomheder - - 462 463
Udlan til associerede virksomheder - - 512 532
Investeringer i associerede virksomheder 4.801 4.596 974 994
Kapitalandele 13 - 5.307 3.284
Investeringsforeningsandele - - 902 145
Obligationer 13 27 12.754 17.192
Andre udlan - - 129 118
Indlan i kreditinstitutter 0 - 338 365
@vrige finansielle investeringsaktiver - - 1.449 650
Andre finansielle investeringsaktiver i alt 26 27 20.879 21.753
INVESTERINGSAKTIVER | ALT 4.827 4.623 22,600 23.395
INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET

14 MARKEDSRENTEPRODUKTER z - 130.801 122.262
Tilgode hos forsikringstagere - - 611 557
Tilgode hos associerede virksomheder - - - -
Andre tilgodehavender = - 338 362
TILGODEHAVENDER | ALT - - 949 919
Aktuelle skatteaktiver 0 - 20 15
Udskudte skatteaktiver - - 1.929 2.022
Likvide beholdninger 0 0 719 697
ANDRE AKTIVER | ALT 0 0 2.669 2.733
Tilgodehavende renter 0 0 622 675
Andre periodeafgraensningsposter - - 74 66
PERIODEAFGRENSNINGSPOSTER | ALT 0 0 696 740
AKTIVER | ALT 4.828 4,623 157.782 150.122
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Balance, passiver

Moderselskab

31. december 31.december

Koncern

31. december

31. december

Note Mio. kr. 2016 2015 2016 2015
Aktiekapital 125 125 125 125
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 4.691 4.485 - -
Reserve for skattefrit opsparet overskud - - 4.153 3.950
Overfort overskud 12 13 550 548
EGENKAPITAL | ALT 4.828 4.623 4.828 4.623
Overskudskapital - - 3.691 3.641
Anden ansvarlig lanekapital - - 367 378

15 ANSVARLIG LANEKAPITAL | ALT - - 4.057 4.019
Praamiehenszaettelser - - 59 61
16 Livsforsikringshenseettelser til gennemsnitsrente - - 7.590 7.462
17 Livsforsikringshenszettelser til markedsrente - - 129.001 117.935
Livsforsikringshensattelser i alt - - 136.591 125.397
Erstatningshensaettelser til syge- og ulykkesforsikring - - 6.177 5.696
Risikomargin pa syge- og ulykkesforsikring - - 41 47
Hensaettelse til bonus og preemierabatter - - 428 331
HENSAETTELSE TIL FORSIKRINGS- OG
INVESTERINGSKONTRAKTER | ALT - - 143.297 131.532
Udskudt skat 5 -
Andre henseaettelser - - - 23
HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT - - 5 23
Geeld i forbindelse med direkte forsikring - - 9 8
Geeld il kreditinstitutter - - - 6.273
Geeld til tilknyttede virksomheder - - - =
Aktuelle skatteforpligtelser 0 0 1.597 1.251
18 Anden geeld 0 0 3.989 2.392
GELDIALT 0 0 5.595 9.924
PASSIVER | ALT 4.828 4.623 157.782 150.122

19
20
21
22
23
24
25

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Neertstaende parter

Afledte finansielle instrumenter
Femarsoversigt med hoved- og nggletal
Vederlag til bestyrelsen

Specifikation af aktiver og disses afkast
Risikostyring og felsomhedsoplysninger
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Egenkapitalopgorelse og kapitalgrundlag

EGENKAPITALOPGORELSE
Aktie- Opskriv- Overfort
Moderselskab (mio. kr.) kapital ning * overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2016 125 4.485 13 4623
Periodens resultat - 205 0 205
Egenkapital 31. december 2016 125 4,691 12 4.828
Egenkapital 1. januar 2015 125 4.366 13 4504
Arets resultat - 120 0 120
Kapitalbevesgelser i tilknyttede virksomheder - -2 - -2
Egenkapital 31. december 2015 125 4.485 13 4.623
* Reserve for nettopopskrivning efter indre veerdis metode.
Selskabets aktiekapital er opdelti 81.250.000 |-aktier og 43.750.000 lI-aktier og er udstedti aktier & 1.000 kr.
eller multipla herat.
Aktie- Overfort

Koncern (mio. kr.) kapital Reserve* overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2016 125 3.950 548 4.623
Periodens resultat - 204 1 205
Egenkapital 31. december 2016 125 4153 550 4.828
Egenkapital 1. januar 2015 125 3.833 547 4.505
Arets resultat - 119 1 120
Anden totalindkomst - -2 - -2
Egenkapital 31. december 2015 125 3.950 548 4.623
*Reserve for skattefrit opsparet overskud er underlagt seerlige begransninger, jf. Lovom finansiel virksomhed
§ 307 om arbejdsmarkedsrelaterede livstorsikringsaktieselskaber.
KAPITALGRUNDLAG | KONCERNEN

31.december 31.december
Mio. kr. 2016 2015*
Egenkapital, jf. ovenfor 4.828 4.623
Forskel mellem egenkapital og solvens kapital:
Ansvarlig lanekapital i Industriens Pension (saerlige bonushenseaettelser type A og type B) 4.058 4.019
Immaterielle aktiver -1 -3
Udskudte skatteaktiver i Industriens Pension -1.929 -
Seerlige bonushenseettelser overstiger solvenskapitalkravi Industriens Pension med -1.943 -
Andel af kapitalkravmv. i Industriens Pension - -999
Kapitalgrundlag i alt (anerkendt til deekning af solvenskapitalkrav) 5.013 7.640

* opgjort efter de dageeldende solvensregler
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Noter

Note

1 Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten udarbejdes efter reglerne i lov om finansiel virk-
somhed samt Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle
rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensions-
kasser (regnskabsbekendtgerelsen).

| konsekvens af nye, feelles EU solvensregler, som tradte i kraft
1. januar 2016, er de danske regnskabsregler samtidig endret,
saledes at det er muligt at anvende samme metode for opge-
relse af hensaettelserne til forsikrings- og investeringskontrakter
i solvensopgerelser og i regnskaber. /Endringerne i regnskabs-
praksis er omtalt nedenfor.

Alle beleb i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. Hvert

tal afrundes for sig, og der kan derfor forekomme mindre for-
skelle mellem de anferte totaler og summen af de underliggen-
de tal.

/Endring i regnskabspraksis

Med den nye regnskabsbekendtgarelse, som tradte i kraft 1.
januar 2016, aendres der primzert pa opggrelsen og praesentati-
onen af hensaettelserne til forsikrings- og investeringskontrakter.
Samtidig er regnskabsreglerne tilpasset de senere ars produkt-
udvikling pa forsikrings- og pensionsmarkedet, bl.a. ved en
udvidelse af de obligatoriske regnskabsnagletal med afkast- og
risikonagletal for markedsrenteprodukter, jf. hovedtal side 8 og
noterne 16 og 17.

fEndringerne indebaerer, at hensaettelserne til forsikrings- og
investeringskontrakter, som indeholder skan, skal opgares med
udgangspunkt i en rentekurve, som fremover offentliggeres af
den fzelles tilsynsmyndighed i EU, EIOPA. Samtidig indfares
med den sakaldte risikomargen (tidligere risikotillaeg) et eendret
princip for kvantificering af usikkerheden i de betalingsstramme,
der indgar i opgerelsen af henseettelserne.

Som det fremgar af nedenstdende tabel, er hensasttelserne nu
opdelt i faerre underposter i balancen. Seerlige bonushenszettel-
ser indgar ikke leengere i hensaettelserne til forsikrings- og
investeringskontrakter, men i en saerskilt ny regnskabspost
benzevnt "Ansvarlig lanekapital”. Kollektivt bonuspotentiale er nu
en del af livsforsikringshenseettelserne pa gennemsnitsrente,
mens henseettelserne til gruppelivsordningen er indeholdt i
livsforsikringshenseettelserne til markedsrente. Til gengeeld skal

risikomargen vedrarende hensasttelserne pa syge- og ulykkes-
forsikringen vises saerskilt i balancen.

fEndring i balancens Uttimo Primo
passivposter (mio. kr.) 2015 |Andring| 2016
EGENKAPITAL 4.590 -| 4.590
ANSVARLIG LANEKAPITAL

(seerlige bonushensattelser) - 4.019| 4.019
Preemiehenszettelser 61 - 61
Livsforsikringshensast. til gennemsnitsrente 5.438) 2.024| 7.462
Livsforsikringshenseet. til markedsrente 117.336 599(117.935
Erstatningshenseettelser 5.926 -230| 5.696
Risikomargin pa syge- og ulykkesforsikring - 47 47
Kollektivt bonuspotentiale 2.023| -2.023
Henseettelse til bonus og preemierabatter 504 -173 331
Bonushenszetielser til gruppelivsordning 244 -244 =
Seerlige bonushenseettelser 4.019| -4.019
HENS/AETTELSER TIL FORSIKRINGS-

OG INVESTERINGSKONTRAKTER | ALT 135.551| -4.019]131.532

Som det fremgér af tabellen, har den sendrede regnskabsprak-
sis ikke pavirket selskabets egenkapital, men alene medfart for-
skydninger mellem underposterne i henseettelser til forsikrings-
og investeringskontrakter. Effekten af sendringen i rentekurven
og den nye risikomargen er en samlet foragelse af de individu-
elle henszaettelser pr. 1. januar 2016 pa 307 mio. kr. Som det
fremgar af tabellen nedenfor, er foragelsen deekket af kollektive
elementer i hensaettelserne; dels af det kollektive bonuspotenti-
ale pa gennemsnitsrenteordningen, dels af henszettelserne til
bonus og praemierabatter pa syge- og ulykkesforsikringen samt
pa gruppelivsordningen.

Forbrug af kollektive bonusreserver mv. Primo
ved @ndring i regnskabspraksis (mio. kr.) 2016
Livsforsikringshenszttelser til gennemsnitsrente:

AEndring i risikormargen (tidl. risikolillz2g) og rentekurve +104
Forbrug af kollektivt bonuspotentiale -104
Henseettelser til syge- og ulykkesforsikring:

Andring i risikomargen og rentekurve (erstatningshenszst.) +173
Forbrug af henseattelse til bonus og preemierabatter -173
Hensattelser i gruppelivsordning:

AEndring i risikomargen +30
Forbrug af bonushenseettelser til gruppeliv -30

Regnskabet for 2016 inkl. sammenligningstal for 2015 er udarbej-
det i overensstemmelse med den nye regnskabsbekendtgarelse.
Da det ikke er praktisk muligt at tilpasse alle regnskabstal forud
for 2015, er regnskabsoplysninger for 2012-2014 (i femérstabeller
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mv.) ikke tilpasset den nye praksis medmindre det specifikt er
anfart i hvert enkelt tilfaslde.

Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Udarbejdelsen af regnskabet forudsastter, at ledelsen foretager
en reekke skon og vurderinger vedrerende fremtidige forhold,
der har vaesentlig indflydelse pa den regnskabsmaessige be-
handling af aktiver og forpligtelser og dermed resultatet i inde-
vaerende og kommende ar. De vaesentligste sken og vurde-
ringer vedrerer opgerelsen af hensasttelserne til forsikringskon-
trakter, dagsveerdien af unoterede finansielle instrumenter og
dagsveerdien af domicilejendommen.

Hensazettelser til forsikringskontrakter

Opgorelsen af hensaettelserne til forsikringskontrakter, ekskl.
markedsrente, bygger pa aktuarmaessige beregninger og er
baseret pa forudseetninger om blandt andet dedelighed og
invaliditet. Forudsaetningerne om dedelighed er baseret pa
Finanstilsynets benchmark, mens evrige forudsaetninger
fastseettes som et bedste sken ud fra erfaringerne fra den
hidtidige bestand af forsikringskontrakter. Henszettelserne
opgeres som nutidsvaerdien af de fremtidige ydelser diskonteret
med den rentekurve, der er defineret i regnskabsbekendt-
gerelsen. Dermed er hensasttelsemnes starrelse ogséa pavirket af
det aktuelle renteniveau, som bestemmer diskonteringsrenten.

Dagsveerdi af finansielle investeringsaktiver

For finansielle instrumenter med noterede priser fra et aktivt
marked, eller hvor veerdiansaettelserne bygger pa accepterede
veerdiansaettelsesmodeller med observerbare markedsdata, er
der ikke vaesentlige skan forbundet med veerdiansesttelsen.

For finansielle instrumenter, hvor veerdianseettelsen kun i mindre
omfang bygger pa observerbare markedsdata, er veerdianszet-
telsen pavirket af skan. Det gaelder primeert for kapitalinteresser
i associerede virksomheder med investeringer i investerings-
ejendomme og vindmaller, for direkte ejede investeringsejen-
domme, for domicilejendommen og for unoterede kapitalandele i
private equity fonde og ejendomsfonde mv.

Veerdiansaettelsen af direkte ejede investeringsejendomme samt
investeringsejendomme og vindmaller i associerede virksom-
heder bygger pa nutidsvaerdien af det forventede fremtidige
cash-flow i en planlezegningsperiode som udger 10 ar for investe-
ringsejendomme og 25 ar for vindmeller. For investeringsejen-
domme er metoden - discounted cash flow - defineret i et bilag
til regnskabsbekendtgarelsen. De vaesentligste sken knytter sig
til fastseettelsen af diskonteringsrenten, som er sammensat af
en individuel afkastprocent og den forventede inflation, samt til
enkelte elementer i det budgetterede cash flow; iseer de
budgetterede huslejeindtaegter, som afhsenger af lejeniveauer

og tomgangsperioder mv., samt udgifter til vedligeholdelse og
istandsaettelser samt en sakaldt terminalveerdi ved planlasg-
ningsperiodens udleb. Den individuelle afkastprocent fastsaettes
med udgangspunkt i statistikker over stedfundne handler med
lignende ejendomme og/eller under hensyntagen til ejendom-
mens beliggenhed, alder, anvendelse og vedligeholdelsesstand
mv. Som supplement til denne veerdianseettelse indhentes der
arligt en vurdering fra en ekstern ejendomsmaegler pa de an-
vendte forudsaetninger (primeert de individuelle afkastprocenter)
og hvert tredje ar en egentlig dagsveerdi.

Den lange planleegningsperiode pa 25 é&r for vindmalleinveste-
ringer forager i sagens natur usikkerheden om det forventede
fremtidige cash flow og dermed om mallernes aktuelle dags-
vaerdi. De vaesentligste sken knytter sig ogsé her til diskonte-
ringsrenten og til seerlige elementer med stor betydning for det
budgetterede cash flow, herunder iseer el-produktionen, som er
baseret pa vindprognoser, "nede dage” uden produktion, udvik-
lingen i el-prisen, udgifter til vedligeholdelse af mallerne samt
udgifter til nedtagning af mellerne ved periodens udlab. Diskon-
teringsrenten er opgjort efter en cost of capital-metode og sam-
menseetter sig af en risikofri rente med tilleeg af en illikviditets-
preemie og den forventede inflation. DCF-modellen vedligehol-
des af eksterne eksperter og som supplement til deres vaerdian-
seettelse, indhentes der arligt en udtalelse fra en anden ekstern
ekspert om, hvorvidt den anvendte model og de anvendte forud-
seetninger er markedskonforme.

Veerdiansaettelsen af de unoterede kapitalandele i private equity
fonde og ejendomsfonde mv. er i hoj grad baseret pa oplysnin-
ger fra fondene selv eller fra kapitalforvaltere m.fl., herunder ved
rapporteringer, som i mange tilfeelde ligger forud for balance-
dagen. Der er etableret interne procedurer, der skal sikre
kvaliteten af de oplysninger, der indgar i dagsvesrdiansaettelsen.
Det indebazrer bl.a., at der tages hejde for tidsmasssige for-
skydninger i regnskabsdata mellem seneste rapportering og
balancedagen, at der indhentes supplerende oplysninger fra
udvalgte fonde og forvaltere, at der labende opsamles intern
viden om starre transaktioner i de enkelte fonde, og at der
generelt folges op pa kvaliteten af den modtagne rapportering
(back test).

Domicilejendommens dagsvaerdi opgeres efter en afkastmodel,
som ligeledes er defineret ved et bilag til regnskabsbekendtga-
relsen. | henhold til denne model opgeres dagsveerdien ud fra
ejendommens budgetterede, normale driftsafkast i form af
markedslejen med fradrag af udgifter til drift og vedligeholdelse
samt et afkastkrav til den pagaeldende type ejendom. Den
séledes opgjorte dagsveerdi reguleres med eventuelle engangs-
indteegter eller -udgifter, som ikke indgar i normalafkastet, fx
opsatte vedligeholdelsesarbejder. De vaesentligste skan knytter
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sig til det individuelle afkastkrav samt enkelte elementer i
normalafkastet, iseer fastsasttelse af markedslejen og de arlige
vedligeholdelsesudgifter.

De anlagte skon er i sagens natur forbundet med en vis usik-
kerhed. Nye oplysninger og/eller fremtidige begivenheder kan
derfor medfere aendringer til disse sken og dermed til de op-
gjorte dagsveerdier.

For en naermere beskrivelse af veerdiansasttelsen pa dette
omrade henvises til afsnittet om investeringsaktiver.

Generelt om principper for indregning og maling

Indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen i takt
med, at de indtjenes eller afholdes. Vaerdireguleringer, realise-
rede som urealiserede, indgar dermed som udgangspunkt i
arets resultat. Opskrivninger som felge af omvurdering til dags-
vaardi af domicilejendomme eller andre materielle anleagsaktiver
i selskabet eller i selskabets tilknyttede og associerede virksom-
heder indregnes dog i anden totalindkomst.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at frem-
tidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi
kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og forplig-
telsen kan males palideligt.

Finansielle instrumenter og afledte finansielle instrumenter
indregnes pa handelsdagen. Ved ferste indregning méles
immaterielle og materielle aktiver til kostpris, mens evrige
aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi. Maling efter farste
indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og
tab, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som be-
eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens
valutakurs. Gevinster og tab, som opstar mellem valutakursen
pa transaktionsdagen og afregningsdagen, indregnes i resultat-
opgerelsen. Moneteaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta
omregnes til valutakursen pa balancedagen. Valutareguleringer,
der opstar mellem transaktionsdagen og balancedagen, ind-
regnes ligeledesi resultatopgerelsen under kursreguleringer.

KONSOLIDERING

dattervirksomheder, Industriens Pension Service A/S og
Industriens Pensionsforsikring A/S med tilknyttede dattervirk-
somheder.

Koncernregnskabet udarbejdes ved en sammenlazgning af
regnskabsposter med ensartet indhold i de enkelte virksomhe-
ders regnskaber og med eliminering af interne transaktioner,
mellemvaerender og kapitalandele.

RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
IndustriPension Holding A/S og dette selskabs 100 % ejede

Indteegter ved forsikringsvirksomhed

Praemier f.e.r.

Omfatter praamier og indskud, som er forfaldne i regnskabséret.
Arbejdsmarkedsbidrag fratreekkes i preemieindtaagten.

Investeringsafkast

Indtzaegter fra tilknyttede og associerede virksomheder
Omfatter selskabets andel af resultatet efter skat i tilknyttede og
associerede virksomheder opgjort efter Industriens Pensions
regnskabspraksis.

Renteindtagter og udbytter mv.

Omfatter de i regnskabsaret indtjente renter og modtagne
udbytter af finansielle investeringsaktiver og likvide beholdninger
inkl. indeksregulering af indeksobligationer og renteindtaegter af
udlan til tilknyttede og associerede virksomheder.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder savel realiserede som urealiserede
gevinster og tab pa investeringsaktiver, herunder valutakurs-
reguleringer, bortset fra gevinster og tab pa tilknyttede og as-
socierede virksomheder.

Administrationsomkostninger ved investeringsvirksomhed
Omfatter omkostninger i forbindelse med handel med vaerdi-
papirer, depotgebyrer, honorarer til ekstern forvaltning og om-
kostninger til egen administration af investeringsaktiver, herun-
der forvaltningshonorarer fra koncernforbundne virksomheder.

Pensionsafkastskat

Den beregnede pensionsafkastskat for regnskabsaret udgifts-
fares i resultatopgerelsen. Skatten omfatter bade skat af det
afkast, som tilskrives individuelt til medlemmernes depoter, og
skat af det afkast, som tilskrives de kollektive reserver (egenka-
pital og kollektivt bonuspotentiale m.m.). Skatten beregnes med
15,3 % af afgiftsgrundlaget, som opgeres med udgangspunkt i
arets investeringsafkast. Udskudt pensionsafkastskat afszettes
ligeledes med 15,3 %.

Udgifter ved forsikringsvirksomhed
Forsikringsydelser f.e.r.
Omfatter arets forfaldne ydelser pa pensionsordningen.
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/Endring i livsforsikringshenseaettelser
Omfatter &rets aendring i livsforsikringshensaettelserne.

/Endring i overskudskapital

/Endring i overskudskapital omfatter eendringen af overskuds-
kapital (seerlige bonushenseettelser type B) og anden ansvarlig
lanekapital (szerlige bonushenseettelser type A).

/ndringen indeholder forrentning og nettoopbygning i arets lob,
en eventuelt risikoforrentning for aret og tidligere ar samt en
forholdsmaessig andel af resultatet af syge- og ulykkesforsikring
samt af markedsrenteordningen mv.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger indeholder alle periodiserede om-
kostninger vedrarende livsforsikringsdriften, herunder admini-
strationshonorarer fra koncernforbundne virksomheder. Om-
kostninger, som ikke er direkte henfarbare til enten livsforsikring
eller syge- og ulykkesforsikring, fordeles pa de to omréder pa
baggrund af ressourceforbruget.

Revisionshonorar er oplyst pa koncernniveau i arsrapporten for
selskabets modervirksomhed, IndustriPension Holding A/S.

Overfert investeringsafkast
Overfort investeringsafkast udger den del af investeringsafkas-
tet, som ikke indgar i det forsikringstekniske resultat.

Overtfart investeringsafkast omfatter saledes investeringsafkast
vedrarende syge- og ulykkesforsikring samt egenkapitalens
investeringsafkast.

Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring
f.er.

Resultatet af syge- og ulykkesforsikring er opgjort efter regn-
skabsreglerne for skadesforsikring. Resultatet er i overens-
stemmelse hermed specificeret i noterne.

Kontribution og resultat

Fordelingen af arets realiserede resultat fremgér af aftalegrund-
laget med medlemmerne. Industriens Pension er dermed ikke
omfattet af Finanstilsynets kontributionsbekendtgarelse, hvorfor
medlemmer med forsikringer med ret til bonus ikke er opdelt i
kontributionsgrupper.

Det realiserede resultat opgeres og fordeles i henhold til de
anmeldte principper for overskudsdeling.

Egenkapital og ansvarlig lanekapital tilskrives afkastet efter skat
af de tilknyttede investeringsaktiver og kan desuden tildeles en
risikoforrentning for at stille risikovillig kapital til radighed.

Overskudskapitalen, som bestar af seerlige bonushensaettelser
type B, opbygges af det realiserede resultat eller positive delele-
menter heraf. Andelen svarer til procentfradraget i indbetalinger,
indskud og overforsler eksklusive styktillzag.

Det resterende realiserede resultat vedrerende forsikringer med
ret til bonus, herunder afkastet vedrerende afdaekningsinstru-
menter tilknyttet forsikringer med ret til bonus, tilferes de forsik-
rede.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver omfatter udvikling af it-platform mv.,
som males til kostpris med fradrag for akkumulerede af- og
nedskrivninger. Der foretages linezere afskrivninger over aktiver-
nes forventede brugstid, dog maksimalt 10 ar.

Materielle anleegsaktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag for akkumulerede af-
og nedskrivninger. Der foretages linezere afskrivninger over
aktivernes forventede brugstid pa 5 ér.

Domicilejendom

Domicilejendomme males til omvurderet veerdi, som er dags-
veerdien pa omvurderingstidspunktet med fradrag for efterfal-
gende af- og nedskrivninger. Den omvurderede veerdi opgaeres
efter en afkastmodel med udgangspunkt i en markedsleje,
ejendomsudgifter og et afkastkrav til den pageeldende type
ejendomme. Stigninger i den omvurderede veerdi indregnes i
anden totalindkomst, medmindre stigningen modsvarer et fald,
der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen. Fald i den
omvurderede veerdi indregnes i resultatopgerelsen, medmindre
faldet modsvarer en stigning, som tidligere er indregnet i anden
totalindkomst. Domicilejendomme afskrives linezert over den for-
ventede brugstid pa 50 ar til den anslaede scrapveerdi.

Afskrivningerne beregnes pa den omvurderede veerdi og ind-
regnes i resultatopgerelsen. Der er ikke indhentet maeglervurde-
ring ved fastseettelsen af dagsveerdien pa balancedagen.

Investeringsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringer i investeringsejendomme males ved anskaffelsen
til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger.

Herefter males ejendommene til dagsveerdi, og samilige veerdi-
reguleringer indregnes i resultatopgerelsen. Dagsveerdien er
udtryk for den pris, som ejendommen kan handles til mellem
velinformerede og villige parter pa armslaengdevilkar pa balan-
cedagen. Fastlaeggelsen af dagsveerdier indebaerer veesentlige
regnskabsmaessige skon.
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Dagsveerdien er opgjort ved anvendelse af en DCF-model
(discounted cash flow), som tager udgangspunkt i en kapitalise-
ring af de kommende &rs budgetterede betalingsstramme med
en individuel diskonteringssats. Satsen bestemmes ud fra et
individuelt fastsat afkastkrav for den enkelte ejendom med tillaeg
af den forventede inflation i beregningsperioden.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Virksomheder, hvori IndustriPension Holding A/S udever be-
stemmende indflydelse, indregnes som tilknyttede virksomheder
i modervirksomhedens regnskab (se regnskabets note 12).
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 og 50 % af
stemmerettighederne og udever en betydelig indflydelse, ind-
regnes som associerede virksomheder (se regnskabets note
13). | visse tilfaelde indregnes investeringer med ejerandele pa
over 20 % blandt kapitalandele i balancen. Det er tilfeeldet, nar
det konkret er vurderet, at Industriens Pension hverken har
bestemmende eller betydelig indflydelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder méles
ved forste indregning til kostpris og efterfelgende efter indre
veerdis metode. Efter denne metode indregnes kapitalandelene
med den forholdsmaessige andel af virksomhedernes resultat og
egenkapital opgjort efter koncernens regnskabspraksis. Det
indebaerer, at materielle anleegsaktiver (fx vindmaller) og
investeringsaktiver (fx investeringsejendomme) i tilknyttede og
associerede virksomheder veerdianseettes til kostpris i opferel-
sesfasen og derefter til en omvurderet dagsveerdi for materielle
anlaegsaktiver og til dagsveerdi for investeringsaktiver.

Dagsveerdien af vindmeller og investeringsejendomme opgares
som nutidsvaerdien af det forventede fremtidige cash flow i en
planlzegningsperiode pa henholdsvis 25 ar og 10 ar - beregnet
med en individuel fastsat diskonteringsrente.

Stigninger i den omvurderede vaerdi af materielle anleegsaktiver
indregnes i anden totalindkomst, medmindre stigningen mod-
svarer et fald, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerel-
sen. Fald i den omvurderede vaerdi indregnes i resultatopgarel-
sen, medmindre faldet modsvarer en stigning, som tidligere er
indregnet i anden totalindkomst.

Stigninger og fald i dagsveerdien af investeringsaktiver i tilknyt-
tede og associerede virksomheder indregnes fuldt ud i resultat-
opgerelsen under indteegter fra de pagaeldende virksomheder.

Udlan til associerede virksomheder
Udlan til associerede virksomheder males til amortiseret
kostpris.

Andre finansielle investeringsaktiver

Barsnoterede kapitalandele og investeringsforeningsandele
males til dagsveerdi opgjort ved den officielle lukkekurs pa
balancedagen. For kapitalandele og investeringsforeningsan-
dele, hvor der ikke findes et aktivt marked, anvendes en be-
regnet kurs. Unoterede kapitalandele og investeringsforenings-
andele males til en skennet dagsvaerdi ved hjzelp af anerkendte
veerdiansaettelsesmetoder, fx ved sammenligning med tilsva-
rende aktiver, hvor der findes dagsveerdier eller ved diskontering
af forventede fremtidige cash flows m.m.

Barsnoterede obligationer méles ligeledes til dagsveerdi, opgjort
ved den officielle lukkekurs pa balancedagen. For obligationer,
hvor der ikke findes et aktivt marked, anvendes en beregnet
kurs. Unoterede obligationer males til en skennet dagsveerdi
ved hjzelp af anerkendte veerdianszettelsesmetoder, jf. ovenfor.
Dagsveerdien af udtrukne obligationer males til nutidsvaerdi.

Obligationer, der er solgt og kebt tilbage pa termin (agte salgs-
og tilbagekabsforretninger), indgar i beholdningen af obligatio-
ner. Dagsveerdien heraf ultimo regnskabséret fremgar af regn-
skabets note 18 om afgivne sikkerheder.

Bersnoterede og unoterede afledte finansielle instrumenter ma-
les til dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsvaerdien fastszettes il
mid-market kurser pa balancedagen. Positive dagsvaerdier ind-
regnes i balancen under gvrige finansielle investeringsaktiver,
og negative veerdier indregnes i balancen under anden gzeld.
Veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under kurs-
reguleringer. En oversigt over de afledte finansielle instrumenter
med tilharende dagsveerdier fremgar af regnskabets note 21.

Oplysninger om kurser mv., der fremkommer efter regnskabsaf-
slutningen, vil alene blive medtaget, safremt disse er vaesentlige
for vurderingen af arsregnskabet.

Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter indregnes
og males efter samme principper som for investeringsaktiver i
avrigt, jf. ovenfor.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt
svarer til palydende veerdi. Der foretages fradrag af eventuel
nedskrivning til imedegaelse af tab.

Udskudte skatteaktiver
Udskudt pensionsafkastskat beregnet af et negativt, kollektivt
skattegrundlag (pensionsafkastskat pa institutniveau) indregnes
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som et aktiv i balancen til modregning i efterfelgende ars po-
sitive pensionsafkastskat i det omfang, det er sandsynligt, at
modregning kan udnyttes i kommende ar. Det udskudte skatte-
aktiv er primaert opstéet i forbindelse med udlodningen af kollek-
tive reserver ved Industriens Pensions overgang til markeds-
rente i 2011. Den del af dette skatteaktiv, der ikke er udnyttet
ved modregning i positiv pensionsafkastskat i de ferste 5 kalen-
derér efter udlodningen, vil blive tilbagebetalt til selskabet fra
SKAT, inkl. en forrentning fra 1. januar 2013.

Ansvarlig lanekapital

Ansvarlig lanekapital omfatter overskudskapital og anden an-
svarlig lanekapital og er risikovillig kapital stillet til radighed af
medlemmemne. Overskudskapital bestar af saerlige bonushen-
saettelser type B, som forrentes som egenkapitalen, mens
anden ansvarlig lanekapital bestar af saerlig bonushenseettelser
type A, som forrentes pa markedsvilkéar. Den ansvarlige lane-
kapital indgér i kapitalgrundlaget til deekning af solvenskapital-
kravet.

Hensezettelser til forsikrings- og investeringskontrakter
Praemiehenszettelser

Vedrorer syge- og ulykkesforsikringer og daekker nutidsveerdien
af forventede fremtidige betalinger vedrerende erstatninger og
omkostninger til forsikringsbegivenheder, som ma forventes at
finde sted efter regnskabsérets udlgb.

Livsforsikringshenszettelser til gennemsnitsrente
Livsforsikringshenseettelserne til gennemsnitsrente opgeres til
markedsvaerdi pa basis af det til Finanstilsynet anmeldte tekni-
ske grundlag. Henseaettelser beregnes som nutidsveerdien af de
forventede fremtidige betalinger til de igangveerende forsikrings-
kontrakter, baseret pa en diskonteringsrentekurve samt forud-
saetninger om forsikringsrisici (dedelighed og invaliditet mv.) og
omkostninger fastsat ud fra bedste skan. Som diskonterings-
rente anvendes den rentekurve, som er defineret i regnskabs-
bekendtgerelsen. Industriens Pension anvender EIOPA's
rentekurve uden volatilitetstilpasning.

Der er ved opgerelsen af livsforsikringshenseettelserne tillagt en
risikomargen, som er det belab, som ma forventes at skulle
betales til en kaber af livsforsikringerne, for at denne vil patage
sig risikoen for, at omkostninger ved at afvikle bestanden afviger
fra den opgjorte nutidsveerdi af de forventede betalingsstremme.
| hensaettelserne indgar et skennet belab til deekning af ydelser
pa forsikringsbegivenheder, som er indtruffet i regnskabsaret,
men som ikke var anmeldt ved regnskabsarets udlab.

Livsforsikringshensesttelserne opdeles (i noterne) i garanterede
ydelser og i individuelle og kollektive bonuspotentialer.

Garanterede ydelser omfatter forpligtelser til at betale de ydel-
ser, der er tilknyttet pensionsordningen. Garanterede ydelser

beregnes som nutidsvaerdien af de forventede fremtidige ydel-
ser samt nutidsvaerdien af de forventede fremtidige udgifter til
administration af forsikringen med fradrag af nutidsveerdien af
de aftalte fremtidige praemier. Hertil lsegges risikomargen.

Individuelle bonuspotentialer omfatter forpligtelsen til at yde
bonus og opgeres som forskellen mellem medlemmernes
opsparing fratrukket nutidsveerdien af de garanterede ydelser.
Bonuspotentialet kan ikke vaere negativt.

Kollektive bonuspotentialer omfatter medlemmernes andel af
realiserede resultater, som er hensat kollektivt til fremtidig
bonustilskrivning.

Livsforsikringshenszettelser til markedsrente
Livsforsikringshenseettelserne til markedsrente opgeres til
dagsveerdien af de tilharende aktiver.

Henszaettelserne omfatter desuden erstatnings- og bonushen-
saettelser til gruppelivsordningen for ded, invaliditet og kritisk
sygdom.

Erstatningshensaettelserne er nutidsveerdien af de forventede
fremtidige betalinger vedrarende indtrufne forsikringsbegiven-
heder i gruppelivsordningen samt bonushensaettelser til ord-
ningen, som er udtryk for opsparet overskud, der skal anvendes
til nedseettelse af fremtidige preemier.

Erstatningshenszettelser til syge- og ulykkesforsikring
Omfatter forfaldne endnu ikke udbetalte forsikringsydelser inkl.
bonus samt et skan over forventede udbetalinger vedrarende
forsikringsbegivenheder indtruffet i regnskabsaret eller tidligere i
syge- og ulykkesordningen.

Erstatningshenseettelserne, der afvikles ved lebende udbe-
talinger, er opgjort til nutidsvaerdien af de forventede fremtidige
udbetalinger inkl. omkostninger ved anvendelse af den rente-
kurve, som er defineret i regnskabsbekendtgarelsen.

Risikomargen pa syge- og ulykkesforsikring

Risikomargen omfatter det beleb, som ma forventes at skulle
betales til en keber af syge- og ulykkesforsikringerne for at
denne vil patage sig risikoen for, at omkostninger ved at afvikle
bestanden afviger fra den opgjorte nutidsveerdi af de forventede
betalingsstramme.

Hensaettelser til bonus og praemierabatter
Henseettelser til bonus og preemierabatter er belgb i syge- og
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ulykkesforsikringen, der henseettes til de forsikrede som folge af
et gunstigt resultat i regnskabsaret eller tidligere ar.

Udskudte skatteforpligtelser

Udskudt pensionsafkastskat opgeres ud fra midlertidige
forskelle mellem regnskabs- og skattemasssige vaerdier pa
aktiver og forpligtelser indeholdt i det kollektive skattegrundlag
(pensionsafkastgrundlaget pa institutniveau)

Den udskudte pensionsafkastskat er modregnet i udskudte
skatteaktiver vedrarende pensionsafkastskat.

Geaeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter gaeld i forbindelse med aftale
om tilbagekeb af veerdipapirer i indgaede repoforretninger.
Gaelden males til dagsvaerdi.

Anden geeld

Afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi. Afledte
finansielle instrumenter med negativ dagsveerdi indgar under
anden geeld. @vrige gaeldsforpligtelser under anden geeld
males til amortiseret kostpris, der seadvanligvis svarer til den
nominelle vaerdi.

Eventualforpligtelser

Forpligtelser vedrerende tilsagn om investeringer, afgivne
garantier og kautioner m.v., uden for forsikringsforhold, anferes i
en note til arsrapporten (se note19).

Nogletal
Selskabets nagletal udarbejdes efter reglerne i regnskabs-
bekendtgarelsen.



24

Noter, fortsat

Mio. kr. 2016 2015

2 Bruttopraemier

Lebende praamier 7.161 6.886
Indskud inkl. overforsler 1.242 1.265
Bruttopraemier for afgifter 8.403 8.151
Arbejdsmarkedsbidrag -568 -551
Bruttopreemier i alt 7.835 7.601
Heraf preemier vedrarende syge- og ulykkesforsikring, jf. note 7 -630 -377
Bruttopraemier pa forsikringskontrakter i alt 7.206 7.224

Praemier fordelt efter tegningsforhold:

Forsikringer tegnet som led i anseettelsesforhold 7.673 7.468
Individuelt tegnede forsikrings- og investeringskontrakter 163 133
7.835 7.601

Pramier vedrorende forsikring:

Forsikringer med ret til bonus 4 4
Forsikrings- og Investeringskontrakter uden ret til bonus 7.832 7.697

7.835 7.601
Medlemmer med overenskomstbaserede ordninger 402.205 399.770
Mediemmer med gruppelivsforsikring 232.239 232.977
Medlemmer med individuelt tegnede kontrakter 24.518 23.262

Alle forsikrings- og investeringskontrakter er oprettet pa baggrund af kollektive overenskomster, aftaler og lignende, hvor
forsikringen er en obligatorisk del af ansaettelsesforholdet. Alle forsikringer vedrarer direkte dansk forretning.

3 Kursreguleringer

Domicilejendom -2 5
Investeringsejendomme 101 62
Kapitalandele 3.108 8.382
Investeringsforeningsandele 546 171
Obligationer 2.798 239
Andre udlan 25 3
Indlan i kreditinstitutter 77 24
Afledte finansielle instrumenter -1.030 -5.948
Kursreguleringer i alt 5.623 2.938

4 Pensionsafkastskat

Pensionsafkastskat til afregning for aret 1.632 1.257
Regulering i udskudt skatteaktiv 53 69
Regulering af pensionsafkastskat i tidligere ar 2 -10
Pensionsafkastskat vedrarende anden totalindkomst - 16

Pensionsafkastskat i alt 1.686 1.332
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5 Udbetalte ydelser
Lebende pensionsydelser 800 679
Forsikringssummer ved alder 336 281
Forsikringssummer ved invaliditet 89 90
Forsikringssummer ved kritisk sygdom 134 138
Forsikringssummer ved ded 383 331
Overfersel til andre pensionsordninger 2.729 2.228
Tilbagekeb (udbetaling af sma hvilende konti) 89 91
Afgiftsberigtigelse af alderssum -1 16
Ugaranteret pensionisttillaeg - 1
Sundhedsfremmende omkostninger 4 4
Overfort til andre forsikringsmaessige hensesttelser 119 71
Udbetalte ydelser i alt 4.682 3.931
6 Administrationsomkostninger
| resultatposterne administrationsomkostninger, administrationsomkostninger ved investeringsvirksomhed samt resultat af
syge- og ulykkesforsikring er der indeholdt felgende personaleudgifter:
Personaleudgifter
Lon til medarbejdere 124 117
Pensionsbidrag 15 15
Andre udagifter til social sikring 2 2
Lensumsafgift 18 15
Personaleudagifter i alt 160 149
Gennemsnitlig antal heltidsbeskzeftigede i aret 171 163
| personaleudgifter indgar len og vederlag til:
Direktion 41 3.9
Bestyrelse 1,3 1,3
Ansatte med veesentlig indflydelse pa risikoprofil, 7 personer (6 personer i 2015) 12,9 11,8

Der er ikke tilknyttet bonusordninger eller resultatignaftaler til anszettelseme af hverken direktion eller evrige ansatte med
vaesentlig indflydelse pa risikoprofil. Der er ikke i 2016 udbetalt nyanseettelses- eller fratreedelsesgodtgarelser. Der udbetales

ikke ledelsesvederlag til direktionen for bestyrelses- og direkiionsposteri koncernens @wrige selskaber.
Len og vederlag til de enkelte bestyrelsesmedlemmer fremgar af note 25.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revision:

Lowpligtig revision arsregnskab 0,6
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed -
Skatteradgivning =
Andre ydelser 0,0

Honorar til revision i alt 0,6

0,9
0,1
0.1
0,1

1,2
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7 Forsikringsteknisk resultat af syge- og ulykkesforsikring

Lebende praamier 630 377
Overfort fra hensesttelser til forsikrings- og investeringskontrakter 119 71
Bruttopraamieri alt 749 448
Afgivne genforsikringspraemier 0 -1
FEndring i preemiehenseettelser 3 9
Preemieindtaegter for egen regning 751 456
Udbetalte erstatninger -483 -453
FAEndring i erstatningshenseettelser -271 -238
FAEndring i risikomargen 5 -1
Erstatningsudgifter for egen regning -749 -692
Bonus og praamierabatter -97 215
Forsikringsmeessige driftsomkostninger for egen regning -18 17
Forsikringsteknisk resultat -112 -38
Investeringsafkast 152 77
Investeringsafkast efter forrentning af forsikringsmaessige hensaettelser 152 77
FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT AF SYGE- OG ULYKKESFORSIKRING 41 39

Med en erstatningsfrekvens pa 0,44 % (0,41 %) er deri 2016 udbetalt 764 (747) erstatninger med et gennemsnitligt erstatnings-
beleb pa 927 tkr. (844 tkr.). Tallene i parentes er de tilsvarende tal for 2015.
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8 Immaterielle aktiver
Akkumuleret kostpris 1. januar 33 33
Akkumuleret kostpris 31. december 33 33
Akkumulerede afskrivninger 1. januar 30 28
Arets afskrininger 2 2
Akkumulerede afskrivninger 31. december 32 30
Bogfort vaerdi 31. december 1 3

9 Driftsmidler
Akkumuleret kostpris 1. januar 1 1
Avets tilgang - -
Arets afgang - -
Akkumuleret kostpris 31. december 1 1
Akkumulerede afskrivninger 1. januar 0 0
Arets afskrininger 0 0
Tilbageferte afskrivninger pa arets afgang - -
Akkumulerede afksrininger 31. december 0 0
Bogfort vaerdi 31. december 1 1

10 Domicilejendom
Omwurderet dagsveerdi 1. januar 68 63
Arets afskrivning 0 0
Arets veerdiregulering 2 5
Dagsveerdi 31. december 66 68
Ved veerdianseettelsen af domicilejendommen ultimo 2016 er anvendt et afkastkrav pa 4,75 % (5,0 % i 2015).

11 Investeringsejendomme
Dagsveerdi 1. januar 1.477 -
Arets tilgang 298 1.415
Arets veerdiregulering 101 62
Investeringsejendomme 31. december i alt 1.876 1477
Heraf indregnet i investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, jf. note 14 -1.129 -830
Investeringsejendomme indregnet under investeringsaktiver 747 647

Ved veerdianseettelsen af investeringsejendomme ultimo 2016 er anvendt aftkastkravi intervallet 4,65-5,50%. Til understettelse

af den beregnede dagsveerdi indhentes ekstern valuarwurdering pa udvalgte ejendomme.
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12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder til moderselskabet

Bogfart veerdi 1. januar 4.596 4.477
Andel af arets resultat 205 120
Andel af kapitalbeveegelseri aret - -2
Bogfort vaardi 31. december 4.801 4,596
Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder bestar af:

Egen-
Navn Hjemsted Ejerandel Resultat kapital
Industriens Pensionsforsikring A/'S Kebenhawn 100% 204 4.794
Industriens Pension Senvice A/S Kebenhawn 100% 1 7
Kapitalandele i associerede virksomheder i koncernen
Bogfert veerdi 1. januar 1.141 1.135
Regulering primo -6 -
Indskud / emissioneri aret 113 21
Kapitalnedskrivning / indlgsning i aret -134 -12
Udlodningeri aret -88 -39
Andel af arets resultat 242 119
Kapitalbeveegelser (omwurdering af aktiver) - -103
Negativ vaerdi overfert til andre henseettesler -23 20
Kapitalandele i associerede virksomheder 31. december i alt 1.245 1141
Heraf indregnet i investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter, jf. note 14 -783 -678
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnet under investeringsaktiver 462 463
Associerede virksomheder bestar af:

Egen-
Navn Hjemsted Ejerandel Resultat kapital
ATP-IP Komplementar ApS Kebenhawn 50,0% 0 0
ATP-IP P/S Kabenhawn 50,0% 76 609
Ejendomsselskabet Axeltorv2 Komplementar ApS Kebenhawn 33,3% 0 0
Ejendomsselskabet Axeltorv 2 P/S Kebenhawn 33,3% -153 91
EjendomsSelskabet Norden Vil K/S Kebenhawn 32,8% 24 273
EjendomsSelskabet Norden IV K/S Kebenhawn 32,4% 54 30
OPP Slagelse Sygehus Komplementar ApS Kabenhawn 25,0% 0 0
OPP Slagelse Sygehus P/S Kabenhawn 25,0% 0 15
OWP Butendiek GmbH & Co. KG Bremen 22,5% 698 3.365
Gode Wind Il Joint FinCo ApS Kebenhawn 21,0% 2 6
Gode Wind Il Joint GP ApS Kebenhawn 21,0% 0 0
Gode Wind Il Joint HoldCo P/S Kebenhawn 21,0% 340 230

De to selskaber vedrgrende ATP-IP, de to selskaber vedrarende Axel Torv2 og de to Norden-selskaber har aktiviteter inden for
ejendomsomradet. OWP Butendiek og Gode Wind Il - selskaberne er etableret i tilknytning til koncernens investering i to off-
shore vindmelleparker i Nordseen, mens de to selskaber vedraerende Slagelse Sygehus er etableret i forbindelse med del-

tagelsen i et OPP projekt med Region Sjeelland.
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2016 2015
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter
Investeringsejendomme 1.129 830
Kapitalandele i associerede virksomheder 783 678
Lan til associerede virksomheder 854 674
Kapitalandele 70.759 65.506
Investeringsforeningsandele 8.910 7172
Obligationer 40.392 41.353
Andre udlan 598 609
Indlan i kreditinstitutter 4.244 2.923
@wige finansielle investeringsaktiver 3.132 2.517
Investeringsaktiver tilknyttet markedsrenteprodukter i alt 130.801 122.262
Andre tilgodehavender 581 280
Tilgodehavende renter 284 588
Anden geeld -2.665 -5.195
Andre balanceposter tilknyttet markedsrenteprodukter -1.800 -4.327
Aktiver (netto) tilknyttet markedsrente, jf. note 17 129.001 117.935
Ansvarlig lanekapital
Overskudskapital
Saerlige bonushenseettelser type B 1. januar 3.641 3.630
FAEndring i seerlige bonushenseasttelser type B 50 13
Andel i anden totalindkomst - -1
Seerlige bonushensaettelser type B 31. december 3.691 3.641
Anden ansvarlig lanekapital
Seerlige bonushenseaettelser type A 1. januar 378 390
AEndring i seerlige bonushenszaettelser type A -12 -12
Saerlige bonushensaettelser type A 31. december 366 378
ANSVARLIG LANEKAPITAL | ALT 4.057 4.019
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16 Livsforsikringshensaettelser til gennemsnitsrente

Livsforsikringshenseettelser til gennemsnitsrente 1. januar 7.462 7.678
Kollektivt bonus potentiale primo -1.919 -2.026
Akkumuleret veerdiregulering primo -1.159 -1.195
Retrospektive hensaettelser 1. januar 4.383 4457
Bruttopraamier 4 4
Rentetilskrivning 293 299
Forsikringsydelser -410 -408
Omkostningstilleeg efter tilskrivning af omkostningsbonus -3 -5
Risikoresultat efter tilskrivning af risikobonus 23 -2
Overfort til/ffra livsforsikringshenseettelser til markedsrente 28 37
Udlodning fra saerlig bonushenszettelse - 1
Retrospektive henszettelser 31. december 4317 4.383
Akkumuleret veerdiregulering ultimo 1.276 1.159
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 1.997 1.919
Livsforsikringshensaettelser til gennemsnitsrente 31. december 7.590 7.462
Alkast for skat 8,3% 2,3%
Bonusgrad 46% 44%
Forrentning af kundemidler efter omkostninger og skat 8,2% 2,3%
Risikomargen er indregneti livsforsikringshenseettelserne med 37 41

Opdeling af livsforsikringshenszettelser pa de oprindelige grundlagsrentesatser 31. december 2016

1,00% 2,50% lalt
Garanterede ydelser 349 5.244 5.593
Individuelt bonuspotentiale 0 0 0
Kollektivt bonuspotentiale 1.873 125 1.997
Livsforsikringshenszettelser 31. december 2016 2,222 5.369 7.590

Opdeling af livsforsikringshenszettelser pa de oprindelige grundlagsrentesatser 31. december 2015

1,00% 2,50% lalt
Garanterede ydelser 347 5.194 5.541
Individuelt bonuspotentiale 1 0 1
Kollektivt bonuspotentiale 1.799 121 1.919

Livsforsikringshenseettelser 31. december 2015 2.147 5.315 7.462
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17 Livsforsikringshensaettelser til markedsrente
Livsforsikringshenseettelser til markedsrente 1. januar 117.935 107.420
Heraf henseettelser til gruppeliv 1. januar -600 -605
Livsforsikringshenszettelser til markedsrente 1. januar (ekskl. gruppeliv) 117.335 106.815
Bruttopraemier 7.198 7.215
Afkast efter pensionsafkastskat 8.121 6.734
Forsikringsydelser -3.760 -3.062
Omkostningstilleeg -186 -65
Risikogevinst 0 -1
Udlodning fra seerlig bonushenseettelse 202 173
Overfort til/fra livsforsikringshenszettelser -28 -37
Overfort til syge- og ulykkesforsikring -116 -G8
Overfort til gruppeordning -431 -370
Livsforsikringshenszettelser til markedsrente ultimo (ekskl. gruppeliv) 128.335 117.335
Hensaettelser til gruppeliv ultimo 665 600
Livsforsikringshenszettelser til markedsrente 31. december 129.001 117.935
Forrentning af kundemidler efter omkostninger og for skat 7.8% 6,7%
Risikomargen erindregnet i livsforsikringshenszettelserne med 35 30
Opsparing i markedsrenten er placeret i et obligatorisk livs cyklus produkt.
Afkast og risiko i 2016:
Andel af
Ar til pension henszettelser Afkast Risiko
30 ar (alder 35 ar) 1,3% 9,6% 3,75
15 ar (alder 50 ar) 4,0% 8,9% 3,75
5 ar (alder 60 ar) 2,8% 7,5% 3,50
5 ar efter pension (alder 70 &r) 0,4% 6,1% 3,25
Afkast og risiko i 2015:
Andel af
Ar til pension henszettelser Afkast Risiko
30 ar (alder 35 ar) 1,4% 8,8% 3,75
15 ar (alder 50 ar) 3,9% 7,8% 3,75
5 ar (alder 60 ar) 2,7% 6,0% 3,75
5 ar efter pension (alder 70 ar) 0,3% 4,2% 3,50
18 Anden geeld
Negativ markedsveerdi pa afledte finansielle instrumenter 3.199 1.970
Uafviklede handler 428 132
Anden geeld 363 291
Anden geeld i alt 3.989 2.392




32

Noter, fortsat

Note Mio. kr. 2016 2015

19

20

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Til sikkerhed for de forsikringsmaessige henszettelser er der registreret aktiver med en bogfert veerdi pa:

Kapitalandele 46.071 56.933
Investeringsforeningsandele 39.736 37.508
Obligationer 53.830 37.595
Indlan i kreditinstitutter 4.678 4.260
Registrerede aktiver i alt 144.314 136.296

Bogfert veerdi af obligationer stillet til sikkerhed
for lan efter standard repokontrakter - 6.273

Bogfort veerdi af obligationer stillet til sikkerhed for
geeld pa afledte finansielle instrumenter 875 30

Dagsveerdi af obligationer modtaget til sikkerhed
for tlgodehavende pa afledte finansielle instrumenter 1.430 1.355

Indgaede leasingforpligtelser 1 1

Tilsagn om investering i ejendomme, infrastruktur og unoterede
kapitalandele inkl. kaution for tilsagn i tilknyttede virksomheder 17172 15.011

Moderselskabet er sambeskattet for danske selskabsskatter og feellesregistreret for moms med en raekke tilknyttede virksom-
heder. Der er solidarisk haeftelse selskabsskatter og moms omfattet af fesllesregistreringen.

SKAT har stillet spergsmal til koncernens afgiftsmaessige behandling i forbindelse med konvertering af alderspensioner. Hvis
SKAT far medhold i deres fortolkning, vil det betyde en yderligere afgifisbetaling for 2010-2014 pa maksimalt 22 mio. kr.

Nezertstaende parter

Nezertstdende parter i koncernen bestar af IndustriPension Holding A/S og de to hejejede dattervirksomheder, Industriens
Pension Senvice A/S og Industriens Pensionsforsikring A/S, sidstnaswnte selskabs dattervirksomheder (se koncemndiagram
side 5), virksomheder der er associerede til koncernvirksomheder samt bestyrelsesmedlemmer og direkterer i koncernen.

Transaktioner med naeristdende parter indgas og afregnes pa omkostningsdaskkende basis eller markedsbaserede vilkar.
Der hari 2016 veeret falgende koncerminterne transaktioner og mellemveerender - som alle er eliminereti koncernregnskabet:

Levering af administrationsydelser fra Industriens Pensionsforsikring A/S til IndustriPension Holding A/S, til sesterselskabet
Industriens Pension Senice A/S og til 100% ejede dattenirksomheder. Til sidstnaevnte leveres desuden ydelser vedrarende
investeringsforvaltning (asset management). Honoraremne for disse ydelser fastszettes pa omkostningsdaekkende basis.

Levering af it-drift og udviklingsydelser fra Industriens Pensionsforsikring A/S til sosterselskabet Industriens Pension Service
A/S. Honoraret for disse ydelser fastseettes pa markedsbaserede vilkar.

Ydelse af lan og garantistillelse for lan (ca. 89 mio. EUR) til dattervirkvirksomheden IP Finans 1 ApS. Betalingen herfor i form
af renter og garantiprovision er fastsat p4 markedsbaserede vilkar.

Der har ikke veeret transaktioner med koncernens bestyrelsesmedlemmer og direkterer udover til lenninger og vedrlag.
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Afledte finansielle instrumenter

Positiv Negativ

Hovedstol veerdi veerdi
Rentekontrakter, swaps
Lobetid 0-10 ar -16.784 1.817 -1.175
Lebetid 10-20 ar -3.487 2.080 -235
Lebetid >20 ar -433 425 -43
lalt -20.704 4.322 -1.454
CDS-kontrakter
Lebetid 0-10 ar 489 1 -4
Warrents og tegningsretter
Lebetid 0-10 ar 1 1 0
Futures (aktier og obligationer/renter)
Lebetid 0-10 ar 8.355 87 -110
Lebetid 10-20 &r 4 0 -
Lebetid >20 ar 36 - -4
| alt 8.395 87 -114
Valutaterminskontrakter
Lebetid 0-1 &r -61.687 171 -1.627
Saldo 31. december 2016 -73.506 4.581 -3.199

Alle rentekontrakter er indgdet i danske kroner og euro. Positive dagsveerdier indgar i andre finansielle investeringsaktiver
og negative dagsveerdier indgdri passiverne under anden geeld. Dog er nettoveerdien af repoforretningerne indregnet i
forpligtelser vedrarende salgs- og tilbagekebsforretninger under anden geeld.

Femarsoversigt over hoved- og negletal

Femarsoversigt over hoved- og negletal fremgar af side 8.

23 Vederlag til bestyrelsen
Udover honorareti moderselskabet modtog formand og nzestformand et honorar pa 228.936 kr.
fra Industriens Pensionsforsikring i 2016. Dette honorar daekker ogsa deltagelse i udvalg. @vrige
medlemmer af bestyrelsen modtog ved siden af honoraret fra moderselskabet et honorar pa
114.468 kr. for bestyrelseshvervet i Industriens Pensionsforsikring A/S med tillzeg af 62.438 kr. ved
deltagelse i investerings- eller revisionsudvalget. Formandsposten i revisionsudvalget blev

honoreret med 83.250 kr

Moderselskab

Mads Andersen, formand

Kim Graugaard, neestformand
Lars Andersen

Claus Jensen

Bo Steermose

Berit Vinther

40.000 kr.
40.000 kr.
20.000 kr.
20.000 kr.
20.000 kr.
20.000 kr.

Koncern
Mads Andersen, formand 268.936 kr.
Kim Graugaard, neestformand 268.936 kr.
Lars Andersen 280.156 kr.
Claus Jensen 134.468 kr.
Bo Steermose 134.468 kr.
Berit Vinther 196.906 kr.
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24 Aktiver og disses afkast

Aktiver tilknyttet gennemsnitsrente

Markedsvaerdi Afkast
Mio. kr. Primo Ultimo for skat
1. Grunde og bygninger, der er direkte ejet 341 410 5,9%
2.1 Noterede kapitalandele 674 921 9,1%
2.2 Unoterede kapitalandele 447 1.095 14,8%
2. Kapitalandele i alt 1.121 2.017 9,6%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 3.790 2.737 2,6%
3.2 Indeksobligationer 1.372 620 4,1%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obl. 1.385 1.155 7,8%
3.4 Udlan m.v. 140 137 5,4%
3. Obligationer og udlani alt 6.688 4.649 4,2%
4. Dattervirksomheder - - -
5. @vrige investeringsaktiver 367 76 -
6 Afledte finansielle instrumenter -1 439 -
Aktiver tilknyttet markedsrente
Markedsvaerdi Afkast

Mio. kr. Primo Ultimo for skat
1. Grunde og bygninger, der er direkte ejet 4.906 6.254 51%
2.1 Noterede kapitalandele 40.939 39.189 8,3%
2.2 Unoterede kapitalandele 24.752 28.238 10,5%
2. Kapitalandele i alt 65.691 67.426 9,1%
3.1 Stats- og realkreditobligationer 15.320 13.572 3,2%
3.2 Indeksobligationer 5.334 2.968 4,1%
3.3 Kreditobligationer og emerging markets obl 28.933 34.253 12,5%
3.4 Udlan m.v. 545 656 6,5%
3. Obligationer og udlani alt 50.133 51.449 9,2%
4. Dattervirksomheder - - -
5. Ovrige investeringsaktiver 63 3.134 -
6. Afledte finansielle instrumenter 666 737 -

Det opgjorte afkast af de enkelte investeringsaktiver, samt investeringsaktiver i alt, er beregnet efter den
tidsveegtede metode, dvs. at der foretages daglige afkastberegninger gennem dret.
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25 Risikostyring og felsomhedsoplysninger

Industriens Pensions bestyrelse fastlaegger gennem
udarbejdelse af politikker og retningslinjer det over-

ordnede niveau for selskabets risikotagning og ram-
merne for den lebende risikostyring.

Den daglige ledelse overvager lebende risici, og
sikrer, at de udstukne rammer overholdes. Bestyrel-
sen modtager lebende rapportering pa overholdel-
sen af de enkelte rammer.

Industriens Pensions holdning til risici
Industriens Pensions holdning til risici er at anerken-
de, at de resultater, der gnskes, genereres ved en
kontrolleret risikovillighed, og at risici derfor bar
styres og kontrolleres og ikke nedvendigvis elimi-
neres.

Alle potentielle risici vurderes labende, og i de til-
feelde hvor risikoen overstiger det acceptable, gen-
nemfares der tiltag for at nedbringe risikoen til et
lavere og dermed acceptabelt niveau. Disse tiltag
implementeres i politikker, retningslinjer og interne
forretningsgange samt ved etablering eller foragelse
af interne kontroller.

Industriens Pension gnsker at fremme en risiko-
bevidsthed hos selskabets medarbejdere, og den
overordnede holdning til risici er derfor indarbejdet i
den daglige ledelse af selskabets risikoaktiviteter.

Risikoidentifikation og vurdering

Det centrale i Industriens Pensions risikostyring er
at sikre, at alle betydelige risici, der felger af den
aktuelle forretningsmodel og aktiviteter i gvrigt,
identificeres, kvantificeres, vurderes, styres og rap-
porteres.

Ved vurderingen af de enkelte risici tages der hen-
syn til bade medlemmernes forhold samt til starrel-
sen af den basiskapital, der skal deekke det aktuelle
kapitalkrav.

Hovedparten af selskabets medlemmer har et mar-
kedsrenteprodukt, hvor den enkelte selv baerer ho-
vedparten af de risici, som eksisterer. For disse

medlemmer er det en central opgave i risikovurde-
ringen at sikre, at det enkelte medlem ikke paleeg-
ges en uhensigtsmaessig risiko. Dette er, blandt
andre tiltag, gennemfert ved at indfare et livscyklus-
produkt, hvor risikoen athaenger af det enkelte med-
lems investeringshorisont bestemt ud fra med-
lemmets alder.

Bestyrelsen godkender arligt en samlet udarbejdet
risikovurdering, som efterfelgende indsendes til
Finanstilsynet og kommunikeres til alle relevante
medarbejdere i Industriens Pension.

Den praktiske risikostyring

| overensstemmelse med ledelsesbekendtgerelsen
er der etableret de kraevede funktioner; aktuar-,
compliance- og risikostyringsfunktion samt den in-
terne auditfunktion, og der er udpeget ansvarlige for
de enkelte funktioner.

Risikostyringsfunktionen planlaegger risikoarbejdet
og udarbejder lzbende rapportering pa risikoomra-
det. Det er essentielt for Industriens Pension, at det
praktiske arbejde med at gennemfare styringen af
de enkelte risici er forankret hos de ansvarlige i de
enkelte afdelinger. De enkelte afdelingschefer har
saledes et ansvar for lsbende at identificere nye risi-
ci samt sikre, at disse ogsa afdaekkes med passen-
de kontroller. Fejl og andre uhensigtsmaessige haen-
delser opsamles og vurderes. Disse vurderinger ind-
gar i arbejdet med risici og kontroller. Risikostyrings-
funktionen falger lsbende op pa identificerede risici,
implementerede kontroller og de observerede fejl-
haendelser.

Industriens Pensions vasentligste risici
De aktuelle risici kan opdeles i markedsrisici, for-
sikringsmaessige risici samt operationelle risici.

Markedsrisici

Markedsrisici omfatter de risici, der er pa investe-
ringsaktiverne bade i forhold til tab pa aktier, renter,
valuta og ejendomme. Herudover indgar risikoen for
tab som felge af kredit- og modpartsrisici samt
koncentrationsrisici.
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25 Risikostyring og felsomhedsoplysninger

Rammerne for risikoniveauet fastleegges af besty-
relsen i politikker og retningslinjer, der pa detaljeret
vis regulerer investeringerne.

For medlemmer, der stadig har en pensionsordning
med gennemsnitsrente, er de vaesentligste finansi-

elle risici knyttet til samspillet mellem investerings-

aktiverne og de aktuelle forsikringsforpligtelser.

Risikoen bestar i, hvorvidt afkastet af investerings-
aktiverne er tilstreekkeligt til at daekke de forpligtel-
ser, der eksisterer pa forsikringskontrakterne. Den
veesentligste risiko er her aendringer i renten. Denne
renterisiko pa forpligtelserne elimineres ved afdaek-
ning med rentederivater.

Tilsvarende er der knyttet en vaesentlig renterisiko til
opgerelsen af henszettelserne i syge- og ulykkes-
forsikring, hvor udsving i renten vil pavirke det regn-
skabsmaessige resultat. Denne renterisiko elimine-
res ligeledes ved anvendelse af rentederivater.

Risikoen for eendringer i valutakurser begraenses
ved anvendelse af derivater.

Modpartsrisikoen begraenses generelt ved at an-
vende princippet om "delivery versus payment” i
forbindelse med handel med vaerdipapirer og ved at
kreeve sikkerhedsstillelse for positive dagsvaerdier
over et vist niveau pa de forskellige derivater, der
anvendes.

Forsikringsmaessige risici

De forsikringsmaessige risici omfatter risikoen for
tab som felge af udviklingen i dedelighed, levetid,
tab af erhvervsevne samt kritisk sygdom.

Operationelle og strategiske risici

De operationelle risici omfatter risikoen for tab, der
kan henfares til interne fejl i it-systemer, fejlagtige
procedurer, ufuldsteendige interne kontroller, be-
drageri mv.

Disse risici reduceres ved labende overvagning af
fejl samt etablering af passende kontroller mv.

De strategiske risici omfatter blandt andet omdem-
merisici og andre risici, der er relateret til eksterne
begivenheder og faktorer.

De veesentligste operationelle risici er knyttet til
selskabets it-anvendelse.

Solvenskapitalkrav

Industriens Pension skal som forsikringsselskab
lebende opgere et solvenskapitalkrav. Starrelsen af
kapitalkravet afheenger af den aktuelle risikoprofil.

Bestyrelsen godkender pa overordnet niveau de
metoder, der anvendes ved opgerelsen af solvens-
kapitalkravet. Kravet opgeres i overensstemmelse
med den standardmodel, de parametre og de stad,
der er fastlagt i Finanstilsynes bekendtgarelse om
opgerelse af solvenskapitalkravet.

Det aktuelle solvenskapitalkrav ultimo 2016 fremgar
af femarsoversigten side 8.

Den kapital selskabet har til radighed til daekning af
kapitalkravet, udger pr. samme dato i alt 7.238 mio.
kr. Industriens Pensionsforsikring er séledes seer-
deles velkonsolideret.

Egenkapitalens og basiskapitalens pavirkning som
folge af en rackke haendelser fremgar af nedensta-

ende falsomhedsoplysninger.

Felsomhedsoplysninger (mio. kr.)

Pavirkning af
Heendelse egenkapital
Rentestigning pa 0,7 %-point -105
Rentefald pa 0,7 %-point 119
Aktiekursfald pa 12% -140
Ejendomsprisfald pa 8% -18
Valutakursrisiko (VaR 99,5%) -38
Tab pa modparter pa 8% -25
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Direktionens og bestyrelsens ledelseshverv

DIREKTION

Laila Mortensen (f. 1965)
Administrerende direkter for IndustriPension Holding A/S og det 100 % ejede datterselskab
Industriens Pensionsforsikring A/S

Koncerninterne hverv:
Industriens Pension Service A/S Ordferende direktar

Herudover sidder Laila Mortensen i bestyrelsen for 13
100 % ejede dattervirksomheder.

Andre hverv:

Forsikring & Pension Bestyrelsesmedlem
Spar Nord Bank A/S Bestyrelsesmedlem
Danmarks Statistik Styrelsesmedlem

Ovenstaende hverv er godkendt af bestyrelsen jf. FIL § 80 stk. 1.

BESTYRELSE

Mads Andersen, formand (f. 1969)
Gruppeformand for Industrigruppen i 3F og naestformand for CO-industri.
Tiltradt 21. april 2010. Udpeget af forbundene i CO-industri.

Koncerninterne hverv:

Industriens Pensionsforsikring A/S Bestyrelsesformand
Industriens Pension Service A/S Bestyrelsesformand
Investerings- og etikudvalget i Industriens Pensionsforsikring A/S Formand

Andre hverv:

Industriens Kompetenceudviklingsfond Bestyrelsesmedlem
Industriens Uddannelses- og Samarbejdsfond Bestyrelsesmedlem
Laugesens Have, kursuscenter A/S Bestyrelsesmedlem
Landsorganisationen i Danmark Medlem af hovedbestyrelsen
Nordsgenheden S.O.V. Bestyrelsesmedlem

3F's hovedbestyrelse Medlem

Kim Graugaard, naestformand (f. 1961)

Viceadministrerende direkter i DI.
Tiltradt 28. april 2005. Udpeget af DI.

Koncerninterne hverv:

Industriens Pensionsforsikring A/S Bestyrelsesnaestformand
Industriens Pension Service A/S Bestyrelsesnaestformand
Investerings- og etikudvalget i Industriens Pensionsforsikring A/S Medlem

Andre hverv:

ATP Bestyrelsesmedlem og
repreesentantskabsmedlem
DA Bestyrelsesmedlem
Industriens Kompetenceudviklingsfond Bestyrelsesmedlem
Industriens Uddannelses- og Samarbejdsfond Bestyrelsesmedlem

TekSam Bestyrelsesformand
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BESTYRELSE

Lars Andersen (f. 1958)
Direktor i Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad.
Tiltradt 28. april 2005. Udpeget af forbundene i CO-industri.

Koncerninterne hverv:

Industriens Pensionsforsikring A/S Bestyrelsesmedlem
Investeringsudvalget i Industriens Pensionsforsikring A/S Medlem
Revisionsudvalget i Industriens Pensionsforsikring A/S Formand

Andre hverv:
Arbejdernes Landsbank A/S Bestyrelsesmedlem og

|IFU/I@-fondene

formand for revisions- og
risikoudvalg
Bestyrelsesnzestformand

Bo Staermose (f. 1948)
Bestyrelsesformand.

Tiltradt 27. februar 2006. Udpeget af DI.

Koncerninterne hverv:

Industriens Pensionsforsikring A/S

Andre hverv:

Artha Transport A/S
Cargo Air A/S

Corps Consulaire
Fionia Fond

Juliana Holding A/S
Juliana A/S

Juliana Ejendomme A/S
Otto Mensteds Fond
Otto Mansted A/S
Syddansk EU-kontor
Syddansk Vaekstforum
Umove A/S

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Medlem

Bestyrelsesmedlem
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BESTYRELSE

Claus Jensen (f. 1964)
Forbundsformand i Dansk Metal og formand i CO-industri.
Tiltradt 25. april 2013. Udpeget af forbundene i CO-industri.

Koncerninterne hverv:
Industriens Pensionsforsikring A/S
Industriens Pension Service A/S

Andre hverv:

Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad
Arbejderbevaegelsens Kooperative Finansieringsfond
Arbejdernes Landsbank A/S

A/S A-Pressen

A/S Femern Landanlaeg

A/S Q@resund

A/S Storebeelt

ATP

Det skonomiske Rad

Femern A/S

Industriens Uddannelses- og Samarbejdsfond
Industriens Kompetenceudviklingsfond
InnovationsFonden

Interforcekomiteen

Landsorganisationen i Danmark

Sund & Beelt Holding A/S
Ulandssekretariatet

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelses- og rddsmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Repraesentantskabsmedlem
Medlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesnaestformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Medlem af daglig ledelse og
hovedbestyrelse
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Berit Vinther (f. 1961)
Direktar i DI.
Tiltradt 22. april 2009. Udpeget af DI.

Koncerninterne hverv:

Industriens Pensionsforsikring A/S

Industriens Pension Service A/S

Revisionsudvalget i Industriens Pensionsforsikring A/S

Andre hverv:

ATP

Foreningen Pension for Funktionaerer
Industriens Kompetenceudviklingsfond
Industriens Uddannelses- og Samarbejdsfond
Karl Pedersens og hustrus Industrifond

PFA's kunderad

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Medlem

Repraesentantskabsmediem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesneestformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Medlem



