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Ledelsesberetning

Koncernens aktiviteter

De vasentligste aktiviteter for PensionDanmark
Holding A/S er at besidde alle aktierne i det ar-
bejdsmarkedsrelaterede livsforsikringsaktieselskab,
PensionDanmark  Pensionsforsikringsaktieselskab
(PensionDanmark A/S), Selskabets status som ar-
bejdsmarkedsrelateret livsforsikringsaktieselskab
indebaerer, at selskabets reserver alene kan an-
vendes til fordel for de forsikrede. Selskabet kan
ikke udiodde overskud til PensionDanmark Holding
A/S. Der kan alene ske tilbagebetaling af sel-
skabskapltalen, som udger 13 mio. kr.

PensionDanmark A/S administrerer arbejdsmar-
kedspensioner for 684.000 forsikrede. Selskabet
har | 2015 haft praemieindtaegter pd 12,1 mia. kr,
og en samlet balance p3 183,1 mia. kr.

I 2015 udger de samlede udbetalinger til med-
lemmer 5,9 mia. kr.

Administrationsomkostningerne udger 40 mio. kr.
sammenholdt med 261 mio. kr. i 2014, Omkost-
ningerne er i 2015 pdvirket af en momsgodtgerel-
se p& 241 mio, kr. | forbindelse med et forlig ind-
giet med Skatteministeriet,

Udover at eje aktierne i PensionDanmark A/S efer
PensionDanmark Holding A/S seiskabet Pension-
Danmark Uddannelsesfonde A/S, hvis aktivitet be-
st3r i at administrere en raekke overenskomstaf-
talte uddannelses- og kompetenceudviklingsfonde
indenfor de samme brancheomrdder, som Pen-
sionDanmark administrerer pensionsordninger.

Selskabet administrerede i alt 65 fonde i labet af
2015 (2014: 65 fonde). Indbetalingerne til disse
fonde udgjorde | 2015 210 mio. kr. sammenlignet
med 192 mio. kr. | 2014, Aktiviteten | Pension-
Danmark Uddannelsesfonde A/S har i 2015 udvist
et overskud.

Resultat

Arets totalindkomst | koncernen blev et overskud
p& 184 mio. kr. og svarer stort set til resultatet i
pensionDanmark A/S. Arets resultat er tilfredsstil-
lende.

Balancen

Aktiverne udgor 183,3 mia. kr.

PensionDanmark Holding A/S er et forsikringshol-
dingselskab, som opger sin kapitaldaekning 1 hen-
hold tii regler fastsat af Finanstilsynet. Reglerne
svarer til reglerne for livsforsikringsselskaber.

1 henhold til disse regler skal sdvel moderselska-
bet som koncernen have en minimumskapital pa
28 mio. kr. Selskabets individuelle solvensbehov
udger 1.011 mio. kr. af en samlet basiskapital af-
ter finansiering af risikotillzg pd 3.583 mio. kr.
Koncernen er dermed velkonsolideret.

Regnskabsmaessige sken

Udarbejdelsen af regnskabet forudszetter, at ledel-
sen foretager en razkke sken og vurderinger om
fremtidige forhold, der har vaesentlig indflydelse
p4 den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og for-
pligtelser. De omrader, hvor ledelsens kritiske
sken og vurderinger har den vasentligste effekt
p4 regnskabet, er:

> Forpligtelser vedrarende forsikringskontrakter
» Dagsveerdi af finansieile instrumenter

De anvendte sken og vurderinger er baseret pd
forudsastninger, som ledelsen anser for forsvarlige,
men som kan vaere usikre og uforudsigelige. For-
udsainingerne kan veere ufuldsteendige, ligesom
uventede fremtidige begivenheder eller omstaen-
digheder kan opst&. Disse skan og vurderinger er
derfor vanskelige, og nar disse desuden invaolverer
dpdelighed og invaliditetshyppighed, vil de veere
forbundet med usikkerhed.

pensionDanmark arbejder systematisk med sel-
skabets risici og har gennemfart en reekke initiati-
ver til overvagning og begraensning af disse.

Feelles EU-regler om krav til selskabers basiskapi-
tal og risikostyring medfgrer, at selskabernes fak-
tiske risikotagning fremover skal afspejle sig mere
direkte | kapltalkravet. Danske forsikringsselska-
ber og pensionskasser har siden 2007 veeret om-
fattet af danske regler om opgerelse af et indivi-
duelt solvensbehov. Disse regler er lgbende zen-
dret og pr. 1. januar 2014 trddte de seneste zn-
dringer | kraft - Finanstilsynets regler om ensartet
beskyttelse af forsikringstagerne. Disse regler kan
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Ledelsesberetning

ses som en forleber for de internationale Solvens
I-regler som er tr8dt i kraft 1. januar 2015.

Bestyrelsen har i labet af 2015 gennemfort en risi-
koidentifikation og en risikokvantifikation. Besty-
relsen har i den forbindelse besluttet fortsat at an-
vende standardmodellen. Samtidig blev det be-
sluttet, at en rentestigning pé 1 procentpoint tkke
var et tilstraekkeligt sted | PensionDanmarks tii-
fazlde. Selskabet opgar derfor Isbende (i tillaeg til
standardmodellen), hvor stort det individuelle sol-
vensbehov vil vaere ved anvendelse af en antagel-
se om en rentestigning pa 3 procentpoint, Pr. 31.
december 2015 ville en antagelse om en rente-
stigning pd 3 procentpoint i stedet for en rente-
stigning p& 1 procentpoint resultere i et kapital-
krav, der var 62 mio. kr. hgjere end nedenfor an-
fort,

PensionDanmarks samlede individuelle solvensbe-
hov er pr. 31. december 2015 opgjort til 1,0 mia.
kr. Basiskapitalen efter finansiering af risikotillaag
er 3,6 mia. kr. Der er sdledes en overdakning pa
2,6 mia. kr.

Basiskapital og risiko

Mio. kr, 2015 2014
inansielfe r 406
Forsikringsmeessige risici 64
ffek: af korrelation -i51 o
Operationelle risici 1 111
Heraf daekket af hensaettelser o =701
Individuelt solvensbehov 1.011 838
Kapitalkrav 7

Krav til basiskapitalens
storrelse 1.011 838

Egenkapital (basiskapital) ef-
ter finansiering af risikotitleg 3.583 3.291

Det individuelle solvensbehov er et risikobaseret
krav til basiskapitalens starrelse opgjort ud fra
selskabets egen risikovurdering. Sammenholdt
med kapitalkravet kraeves, at det stgrste belsb af
disse kan indehaoldes | basiskapitalen efter finan-
slering af rislkotilleg. PensionDanmark har efter-
levet dette krav | hele 2015,

PensionDanmark opger det Individuelle solvensbe-
hov for hver identificeret risikotype, 0g summen af
disse udaer det samlede individuelle solvensbehov,

Opgerelsen af de finansfelle risici | det individuelle
solvensbehov tager udgangspunkt i folgende zen-
dringer pd de finansielle markeder:

AEndringer, pad de finansielle markeder

Pct.
Aktiekursfald, borsnaterede
Aktiekursfald, Emerging Markets og unote-
F ktier 49"
Rentestignin
ndomsprisfal
Kredi ndsrisiko 0,7 -63,

Valutar (ekskl, EUR)

! Aktiekursfald beregnes med et tillaeg eller et fradrag p op
tit +/-10 procentpoint. Afhaengig af den aktuelle placering |
en konjunkturcyklus. Pr. 31. decembar 2015 beregnes de an-
forte stad med et fradrag pd 1,02 procentpoint.

Ved opgdrelsen af det individuelle solvensbehov
opgeres de forsikringsmaessige risici dels som re-
sultatet af en katastrofe og dels som en gandring
af de underliggende risici i forbindelse med levetid,
dedelighed og tilkendelse af supplerende fartids-
pension eller udbetaling ved visse kritiske syg-
domme. Risikoen pd medlemmernes levetid kvan-
tificeres med et fald | dedeligheden p& 20 pct.,
mens risikoen forbundet med tilkendelse af sup-
plerende fart:dspension kvantificeres med en stig-
ning | niveauet pd 35 pct.

De operationelle risici, som indgdr | opgarelsen, er
baseret pd en kvantificering baseret pd de faktiske
omkostninger vedrgrende markedsrente og enten
preemiestorrelsen eller storrelsen af hensasttelser-
ne vedrprende gennemsnitsrente og gruppeliv,

Opgerelsen af kapitalkravet sker desuden under
simulering af gentagelse af tidligere kriser pd de
finansielle markeder (stresstest). Der er taget ud-
gangspunkt i fem tidligere pkonomiske kriser i
verdensgkonomien, og konsekvensen af disse be-
givenheder for PensionDanmarks basiskapital er
beregnet baseret pd den aktuelle formuesammen-
saatning. Udover fem historiske kriser regnes ogsd
pa to taenkte kriser | eurosamarbejdet, en hvor en
reekke sydeuropaeiske lande forlader eurosamar-
bejdet, og en hvor Tyskland (Nordeuropa) forlader
samarhbejdet. Disse stresstest viser alle, at basis-
kapitalen er mere end tilstraekkelig til at kunne ta-
ge tab som falge af en gentagelse af hver af de
femn simulerede historiske finansielle kriser eller de
to simulerede kriser i eurasamarbejdet,

Udover stresstest af de finansielle markeder fore-
tager PensionDanmark ogsd en falsomhedsbereg-
ning pd antagelserne om forpget levetid. Det go-
res ved at stresse hensattelserne med en dode-
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Ledelsesberetning

lighed svarende til den observerede dedelighed I

Japan, som har en af de leengste levetider | verden.

Overgang til Solvens II og ny regnskabsbe-
kendtgorelse

De internationale Solvens [I-regler tridte i kraft 1.
januar 2016. Det samme gjorde en ny regnskabs-
bekendtgorelse. Tilsammen betyder de nye regler
en reekke andringer for solvensberegningen cg
opgerelsen af de forsikringsmaessige henszettelser.

Fra 1. januar 2016 opgeres de forsikringsmzessige
henszettelser bade til brug for regnskab og sol-
vensopgerelser p& baggrund af en af EIOPA of-
fentliggjort diskonteringsrentekurve. PensionDan-
mark har vaigt at bruge EIOPAS rentekurve uden
volatilitets justering. Det betyder, at de forsik-
ringsmaessige henszettelser stiger med 186 mio.
kr. | forhold til apgerelsen pr. 31. december 2015
opgjort med Finanstilsynets diskonteringsrente-
kurve. De forstkringsmasssige hensaxttelser for
gennemsnitsrenteprodukter udger i ait 4.59% mio.
kr, pr. 31. december 2015, Af zendringen p& 186
mio. kr. bliver cirka 129 mio. kr. en reduktion af
egenkapltalen, idet der ikke er tilstraekkeligt kol-
lektivt banuspotentiale til at deekke omkostningen
ved et skift i rentekurve.

Udover ndringen i diskonteringsrentekurve bety-
der de nye regnskabsregler, at egenkapitalen skal
dackke et beregnet risikotilleeg pd cirka 180 mio.
kr.

Det individuelle solvenskrav er opgjort under Sol-
vens Il-reglerne til 0,9 mia. kr. P trods af det la-
vere solvenskrav falder overdzkningen som falge
af udgiften for egenkapitalen i forbindelse med
zndring af diskonteringsrentekurven. Overdaek-
ningen efter de nye solvens- og regnskabsregler
er 2,5 mia. kr.

Kapitalplanlaegning

pensionDanmark arbejder lebende med at sikre en
robust opbygning af kapital. Udviklingen i det ske-

matiske solvensbehov og det individuelle solvens-
behov budgetteres og sammenholdes med den
budgetterede udvikling | egenkapitalen.

Begivenheder efter regnskabsdrets afslutning

Der er ikke efter regnskabsdrets afslutning ind-
truffet begivenheder, som er af veesentlig betyd-
ning for selskabets finansielle situation,

Udsigter for de na=rmeste ar

For 2016 og de falgende 3r forventes en moderat
vazkst | de Ipbende praemier, da veeksten | be-
skeeftigelse og lonomkostninger i de virksomheder,
hvis medarbejdere har pension | PensionDanmark,
forventes at vaere begreenset. De indgdende over-
farsler forventes 1 2016 at ligge pd samme niveau
som i 2015,

Pensionsudhetalingerne  eksklusive udgdende
overfersler forventes at vaere pd godt 2,8 mia, kr.
Hertil kommer udgdende overfarsler i samme ni-
veal.

Balancen vil vokse forholdsvis betydeligt som re-
sultat af afkastet af medlemmernes opsparing og
det forhold, at preemieindtzegterne | mange ar
endnu vil vaere vassentlig stgrre end pensionsud-
betalingerne. Balancen forventes at runde 200 mia.
kr.

Administrationsomkostningerne har i 2015 veeret
veesentligt pavirket af en tilbagebetaling vedre-
rende tidligere &r p 241 mio. kr. For 2016 farven-
tes administrationsomkostninger | niveauet 220
mio. kr,

Aktionaerer | PensionDanmark Holding A/S

PensionDanmark Holding A/S er ejet af overens-
komstparterne pa de overanskomstomrdder, hvor
PensicnDanmark er pensionsleverander af den
kollektive arbejdsmarkedspension.
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Ledelsesberetning

Aktionaerer | PenslonDanmark Holding A/S

Fagforbund

3F Fagligt Faelles Forbund !
Blik- og Rerarbejderforbundet *
Dansk Ei-Forbund !

Dansk Friser & Kosmetlker Forbund
Serviceforbundet

Dansk Jernbaneforbund

Dansk Metal
Fedevareforbundet NNF
HK/Danmark

Malerforbundet | Danmark *

Arbejdsgiverforeninger
Arbejdsgiverforeningen for Kollektiv Trafik 2
Arbejdsgiverforeningen for Transport og Logistik 2
AutoBranchen Danmark

Dansk Byggeni

Dansk Mode & Taxtil

Danske Malermestre

Dansk H3ndvaerk

DI?

Glarmesterfauget | Danmark

HORESTA

Jernbanernes Arbejdsgivere 2

Kommunemes Landsforening (KL}
Mejeribrugets Arbejdsgiverforening 2

Dansk Maskinhandlerforaning

TEKNIQ Installaterernes Organisation
Turlstvognmendenes Arbejdsgiverforening *

Aktlonzrer der ejer mere end 5 pct. af aktiekapitalen.
2 De anfarte aktonzerer, som alle er en del af DI, ejer
tilsammen over 5 pct. af akt'ekapitalen.
3 Del af Dansk Erhverv.

Arsrapport 2015 PensionDanmark Holding A/S: Ledelsesberetning



Arsregnskab

o
' sensionJanmark |

2 i Er e G
o .
L i E
= &

Arsrapport 2015 Pens.onDanmark Holding A/S: Arsregnskab



Resultat- og totalindkomstopggrelse

Moderselskab Koncern

2014 2015 Note = Mio. kr. 2015 2014

- - 2 Bruttopr=mier 12,138 12.489
- - Praemier for egen regning, | alt 12.138 12.489
150 184 Indtaegter fra tilknyttede virksomheder - -
- - Indtaegter fra associerede virksomheder 1.708 1.380
- - Indteegter af investeringsejendomme 460 317
- - Rentelndtaegter og udbytter m.v. 7.019 5.966
- - 3 Kursreguleringer -1.746 8.884
] - Renteudgifter -10 -18
- - 4 Administrationsomkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed =340 =276
150 184 Investeringsafkast, i alt 7,092 16.254
= - 5 Pensionsafkastskat ~1,206 -2.572
150 184 Investeringsafkast efter penslonsafkastskat 5.886 13,682
- - 6 Udbetalte ydelser -5.892 -8.191
= = FEndring | erstatningshensaettalser -33 55
= - Forsikringsydelser for egan regning, i alt =-5.925 -8,136
- - 11 Andring livsforsikringshensasttelser 367 =79
- - #Endring | livsforsikringshensattelser for egen regning, i alt 367 =79
- - 11 Arets tilskrevne bonus -20 -16
- - 12 Andring i gruppelivsbonushensattelse -415 -844
- - 13 Andring i kaliektivt bonuspotentiale 45 -38
- - Bonus, i alt -390 -898
- - 14 REndring | henszttelser for unit-linked kontrakter -11.819 -16.560
- - 4 Forsikringsmezessige driftsomkostninger for agen regning, | alt -40 =261
- - Overfort investeringsatkast -179 263
150 184 FORSIKRINGSTEKNISK RESULTAT as =26
- - Egenkapitalens investeringsafkast 359 307
- - Andre Indtagter 30 i5
0 -0 Andre omkostninger =59 =23
150 183 RESULTAT F@R SKAT 367 273
= 1 Pensionsafkastskat -184 «122
150 184 7 ARETS RESULTAT 184 i51
- - Anden totalindkomst - -2
- = 5 - Heraf skattemeessig effekt af anden total Indkomst - 0
- - Anden totalindkomst, i alt - -2
i50 i84 TOTALINDKOMST, I ALT 184 i50
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Balance

Moderselskab Koncern

2014 2015 Note  Mio. kr. 2015 2014

AKTIVER
IMMATERIELLE AKTIVER 26 116
- - Driftsmidler 2 ]
- - 8 Domicilajandomme 471 438
- - MATERIELLE AKTIVER, I ALT 473 439
- - 9 Investeringsejendomme 420 229
3.597 3.778 Kapitalandete | tilkknyttede virksomheder - -
- = Kapitalandele | assoclerede virksomheder 784 2.676
- - UdI3n til associerede virksomheder 37 19
3.597 3.778 Investesinger | tilkknyttede og associerade virksomheder, i alt 821 2.715
- - Kapitalandele 1.083 2.623
- - Investeringsforeningsandele 321 197
- - Obligationer 9.079 7.118
- - Andre udl8n 270 165
- - Indl3n | kreditinstitutter - 580
Afledte finansielle instrumenter 614 0
- = @vrige 41 450
- - Andre finansielle investeringsaktiver, i alt 11.408 11.132
3.597 3,778 INVESTERINGSAKTIVER, I ALT 12.649 14.076
- - INVESTERINGSAKTIVER TILKNYTTET UNIT-LINKED KONTRAKTER 167.566 155,909
- - Tilgodehavender hes forsikringstagere 869 706
- - Tilgodehavender i forbindelse med direkte forsikringskontrakter, i alt 869 706
- - Tilgodehavender hos associerede virksomheder - 6
- - Andre tilgodehavender 112 246
o [1] TILGODEHAVENDER, I ALT 981 958
0 5 Udskudte skatteaktiver 394 a
- - Likvide beholdninger 582 483
a 5 ANDRE AKTIVER, I ALT 976 483
- Tilgodehavende renter samt optjent leje 105 77
- - Andre periodeafgransningsposter 505 399
- - PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER, I ALT 610 476
3,597 3.784 AKTIVER, I ALT 1E3.281 172.456
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Balance

Moderselskab

2014 2015 Note
13 13 10
3.587 3.770

-4 -4
3,596  3.779

- - 11
= = 12
- - 13
= = 14
1 4

[¥]
1

3.597 3.784

15
i6
17
18
19
20
21
22
23
29
25
26
27
28

Mio. kr.

PASSIVER

Aktiekapital
Opskrivningshenlaggelser
Overfort overskud
EGENKAPITAL, I ALT

Garanterede ydelser

Bonuspotentiale pd fremtidige praamier
Bonuspotentiale pd fripollcer
Livsforsikringshenszettalser, i alt

Erstatningshensattelser

Gruppelivsbonushensattelse

Kellektivt bonuspotentiale

Hensattelser for unit-linked kontrakter

HENS/ETTELSER TIL FORSIKRINGS- OG INVESTERINGSKONTRAKTER, I ALT

Udskudte skatieforpligtelser
HENSATTE FORPLIGTELSER, I ALT
Geeld tH kreditinstitutter

Gerld til tilknyttede virksomheder
Aktuelle skatteforpligtelser

Anden gaeld

GFAELD, I ALT

PASSIVER, I ALT

Registrerede aktiver

Eventuataktiver og -forpligtelser

Solvenskrav og basiskapital

Skyggekonti

Afledte finansielle instrumenter

Nzertst3ende parter

Tilknyttede og associerede virksomheder
Politikker og mél for styring af selskabets risici
Aktiver og disses afkast samt fordeling af kapitalandele
Bestyrelsen

Direktion

Koncernoversigt

Hovedtal for koncernen

Nggletal for koncernen

Arsrapport 2015 PensianDanmark Holding A/S: Arsregnskab

2015

13

3.767
3.779

4.598
1
4.599

221
2.811
252
168.434
176.318

154
154
438
1.502
1.089
3.029

183.281

Koncerp

2014

13

3.583
3.596

4.944
1
4.946

189
2.396
297
156.615
164.442

189
189
1.000
2,430
799
4.230

172.456
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Egenkapitalopggrelse

Mio. kr,

Moderselskab

2015

1. januar 2015

Arets resultat

31, decembar 2015

2014
1. januar 2014

Arets resultat
31. december 2014

Mio. kr.

Koncern

2015

1. januar 2015

Erets resultat

31, decembar 2015

2014
1, januar 2014
Arets resultat

Anden totalindkomst indregnet di-
rekte pd egenkapitalen

31, december 2014

Aktiekapital

13

Aktiekapital

13

13

13

Reserve for
nettoopskrivaing
efter indre
verdis metode

3,587
184
3.770

3.436
150
3.587

Reserve for
nettoopskrivning
efter indre
vardis metode
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Opskrivaings-
henleggelse

COpskrivnings-
henleggelse

Ovetrfort
resultat

-0

Overtort
resultat

3.583
184
3.767

3.431
152

3.583

Egenkapital
ialt

3.596
184
3.779

3.446
150
3.596

Egenkapital
i alt

3.596
184
3.779

3.446
152

3.596
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt | overensstemmelse med Lov
om finansiel virksomhed - herunder bekendtgarelse
om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og
tvaergdende pensionskasser.,

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold
til 3rsrapporten for 2014,

Alle belgb | 8rsregnskabets del af &rsrapporten prae-
senteres | hele mlo. kr, Hvert tal afrundes for sig.
Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de an-
farte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling
Aktiver og forpligtigelser indregnes i balancen, nir
det - som folge af en tidligere begivenhed - er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele for-
ventes at henholdsvis tilflyde og fragd selskabet, og
aktivitetens eller forpligtelsens veerdl kan méles pé-
lideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser
til dagsveerdi, dog méles immaterielle og materielle
aktiver pd tdspunktet for farste indregning til kost-
pris. Mdling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor,

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsi-
gelige risici og tab, der fremkommer inden &rsregn-
skabet aflzgges, og som be- eller afkrafter farhold,
der eksisterede pd balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtzegter, i takt med
at de indtjenes, og alle omkostninger - herunder
forsikringsydelser - i takt med at de afholdes.

Kob og salg af finansielle instrumenter Indregnes pé
handelsdagen, og indregningen ophegrer, nr retten
til at modtage/afgtve pengestrsmme fra det finan-
sielle aktiv eller passiv er udigbet, eller hvis det er
overdraget, og selskabet | al vzesentlighed har over-
fort alle risicl og afkast titknyttet ejendomsretten.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved far-
ste indregning til transaktionsdagens kurs. Finan-
sielle Investeringsaktiver, tilgodehavender, galds-
forpligtelser og andre monetzere poster | fremmed
valuta, som ikke er afregnet pd balancedagen, om-
regnes til balancedagens valutakurs, Valutakursre-
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guleringer, der apstdr mellem transaktionsdagen og
balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen.

Regnskabsmaassige skgn

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan og
vurderinger, som pévirker storrelsen af aktiver og
forpligtelser og dermed resultatet i indevaerende og
kommende 3r. De vaesentligste sken foretages ved
opggrelse af forsikringskontrakter og dagsveerdi af
finansielle instrumenter.

Til opgerelsen af forpligtelser vedrerende forsik-
ringskontrakter benyttes en rakke aktuarmzessige
beregninger, som baseres pd forudszetninger om
dodelighed og Invaliditet. De forsikringsmaassige
forpligtelser opgeres ved at tllbagediskontere de
forventede fremtidige ydelser til nutidsvaerdi. For
livsforsikringshenszaettelserne er de forventede frem-
tidige ydelser baseret pd blandt andet forventninger
til den fremtidige dedelighed. Disse forventninger er
baseret pd Finanstilsynets benchmark, og derfor
benyttes den modeldpdelighed, som fremkommer
ved statistisk test af PensionDanmarks dedelighed
op mod Finanstilsynets benchmark.

Ved opgarelsen af livsforsikringshenszettelserne er
der - udover den observerede levetid i dag - forud-
sat en forpgelse af levetiden fremover. Disse fremti-
dige forbedringer i levetiden er opgjort | Finanstilsy-
nets benchmark, som anvendes direkte ved bereg-
ningerne 2af livsforsikringshenszettelserne.

Modeldgdeligheden er opdateret | 2015 pd baggrund
af Finanstilsynets opdaterede benchmark og data
for PensionDanmarks bestand. Opdateringen bety-
der en stigning i llvsforsikringshensaetteiserne pé ca.
45 mio. kr. opgjort pr. 31. december 2015.

Forpligtelserne er derudover pdvirket af diskonte-
ringsrenten, som anvendes. PensionDanmark an-
vender den af Finanstilsynet offentliggjorte diskon-
teringsrentekurve i overensstemmelse med aftalen
om finansiel stabilitet p8 pensionsomridet mellem
Erhvervs- og Vakstministeriet og Forslkring & Pen-
sion,

For en andel af de finansielle investeringsaktiver fo-
religger der ikke observerbare markedsdata som
eksempelvis unoterede kapitalandele. Vaerdiansaet-
telsen af disse instrumenter er i et vist omfang ba-
seret pd sken. Der henvises i afsnittet om finan-
slelle investeringsaktiver for en nzrmere beskrivel-
se,

12



Noter

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
PensionDanmark Holding A/S og dattervirksomhe-
der, hvar koncernen har flertallet af stemmer eller
p8 anden méde har bestemmende Indflydelse.

Koncernregnskabet udarbejdes pd baggrund af
regnskab for PensionDanmark Holding A/S og dat-
tervirksomheder ved sammenlzgning af regnskabs-
poster af ensartet karakter. De regnskaber, der an-
vendes til brug for konsolidering, udarbejdes i over-
ensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

ved konsolideringen foretages eliminering af kapi-
talandele, transaktioner og mellemvzerender mellem
de konsoliderede selskaber.

For tilknyttede virksomheder, hvor ejerandele ind-
or | posten "Aktiver tilknyttet unit-linked kontrak-
ter”, konsolideres den forholdsmaessige andel af de
enkelte regnskabsposter.

Resultat- og totalindkomstopgerelse

Pramier

Praemier og Indskud indregnes i resultatopggerelsen,
nar de er forfaldne, og i den periode de vedrgrer.

Forsikringsydelser

Forsikringsydelser omfatter labende ydelser ved al-
derspension og supplerende fartidspension, summer
udbetalt ved alderspension, fortidspension og visse
kritiske sygdomme sével som overfgrsler til andre
selskaber. Forsikringsydelser er desuden reguleret
for &rets zendring | erstatningshenszettelserne. For-
sikringsydelser indregnes i resultatopgerelsen, nér
de er forfaldne, og i den periode de vedrgrer,

Investeringsafikast

Afkast omfatter bide realiserede og urealiserede
gevinster og tab af investeringsaktiver, Heri indgdr
selskabets andel af resultat i tlknyttede virksomhe-
der og resultatet efter skat | associerede virksom-
heder.

Renteindtaegter og udbytter mv. indeholder renter
af obligationer, andre vaerdipapirer og tilgodeha-
vender. Endvidere indgdr udbytte af kapitalandele
bortset fra udbytte fra tilknyttede og associerede
virksomheder,

Omkostninger afholdt | forbindelse med investe-
ringsaktiviteten  fratraekkes. Faellesomkostninger
fordeles mellem forsikringsadministrationsaktivite-
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ten og Investeringsaktiviteten efter forholdet mel-
lem det medgdede ressourceforbrug.

Pensionsafkastskat
Pensionsafkastskatten opgeres ud fra regnskabs-
Zrets investeringsafkast. Pensionsafkastskattesatsen
udger 15,3 pct.

FEndring i hensaettelser for unit-linked kontrakter
Posten modsvarer den andel af pramier, investe-
ringsafkast, omkostningsbidrag og forsikringsydel-
ser, der vedrgrer unit-link kontrakter,

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostnin-
ger vedrgrende forsikringsdriften og dermed om-
kostninger, som ikke direkte kan henfares til inve-
steringsaktiviteterne — herunder bonus til medar-
bejdere. Omkostninger til ydelser og goder til ansat-
te indregnes | resultatopgeresen | det regnskabsar,
der giver ret til de pdgzldende ydelser.

Overfort investeringsafkast
Posten udger den andel af investeringsafkastet, der
efter kontributionsprincippet i datterselskabet Pen-
sionDanmark A/S kan henfgres til selskabets egen-
kapita! og dermed ikke indgdr i det forsikringstekni-
ske resultat.

Andre indtaegter
Posten udger indtaegter, der ikke direkte kan henfge-
res til den forsikringsmaessige administration eller
investeringsaktivitet — herunder vederlag for admi-
nistration af tilknyttede virksomheder.

Andre omkostninger
Posten udger omkostninger, der ikke direkte kan
henfares til den forsikringsmaessige administration
eller investeringsaktiviteter - herunder vederlag for
administration af tilknyttede virksomheder.

Skat
Selskabsskat og pensionsafkastskat resultatfares
med det belpb, der beregnes af regnskabsérets op-
gjorte skattegrundlag og 2endringen i veerdien af
udskudt selskabsskat og pensionsafkastskat.

Det vaesentligste selskab | koncernen, Pension-
Danmark A/S, er registreret som arbejdsmarkedsre-
lateret livsforsikringsselskab og er dermed ikke sel-
skabsskattepligtigt. Moderselskabet er sambeskattet
med gvrige selskabsskattepligtige datterselskaber i
koncernen.

Pensionsafkastskat af overfort investeringsafkast in-
deholdes 1 posten "pensionsafkastskat”.
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Noter

Fordeling af resultat

PenslonDanmark har anvendt § 1, stk. 1 i bekendt-
gerelse nr. 654 af 6. april 2010 (kontributions-
bekendtgerelsen) og aftalt en anden fordeling af det
realiserede resultat mellem medlemmerne. Der er
derfor ikke sket en opdeling af bopusberettigede
medlemmer i kontributionsgrupper.

Resultatet for henseettelser til bonus er det samlede
resultat, der skal fordeles mellem egenkapitalen og
kollektive bonuspotentialer | henhold til selskabets
anmeldte overskudspolitik,

Egenkapitalen har i hele 2015 haft selvstaendige In-
vesteringsaktiver. Desuden tilfalder falgende
poster egenkapitalen:

> Nettoforvaltningsbidraget for kapital- og rate-
penslioner samt livsvarige alderspensioner.

> Bidrag fra gruppeforsikringerne i form af sol-
venshidrag.

> Delresultatet vedrgrende en mindre bestand un-
der afvikling uden ret til bonus.

> Omkostningsresultatet vedrsrende forsikrings-
klasse III.

Hver af de tre grupper under kontribution belastes
med en selvstzendig risikoforrentning, fastsat ud fra
den ristko de vurderes at udgere for egenkapitalen,
og er anmeldt | selskabets overskudspolitik.

Balance, aktiver

Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og iden-
tificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, til-
streekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt
marked eller anvendelsesmuligheder | virksomhe-
den kan pdvises, og hvor det er hensigten at an-
vende projektet, indregnes som et immaterielt an-
lzgsaktiv, hvis kostprisen kan opgeres pélideligt, og
der er tilstreekkelig sikkerhed for den fremtidige
nytteveerdl. @vrige udviklingsomkostninger Indreg-
nes i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkost-
ningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger méiles til kost-
pris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger eller til genindvindingsvzerdi, hvis denne er
lavere,
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Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives lineaert

over den forventede brugstid som typlsk er tre til ti
ar,

Aktivernes brugstid vurderes og reguleres om nod-
vendigt ved hver balancedag.

Driftsmidler

Driftsmidler méles ved farste indregning til kostpris,
som omfatter anskaffelsessummen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen. Efterfelgende miles
driftsmidler til kostpris med fradrag for af- og ned-
skrivninger. Afskrivningerne foretages linezert over
aktivernes forventede brugstid p& typisk tre &r.

Domicilejendomme

Domicllejendomme vzerdiansesttes til omvurderet
veerdi svarende til dagsveerdi pd balancetidspunktet,
Stigningen | omvurderet veerdi Indregnes | anden
totalindkomst, med mindre stigningen modsvarer en
veerdinedgang, der tidligere har veeret Indregnet |
resultatopggrelsen. Et fald | den omvurderede vaardi
indregnes i resultatopgerelsen, med mindre faldet
modsvarer en vardistigning, der tidligere er indreg-
net | anden totalindkomst.

Domicilejendomme afskrives linezert baseret pd en
skgnnet brugstid pd 50 &r og en forventet skrap-
vazrdi.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til en dagsvzerdi, der
er opgjort p8 grundlag af Finanstilsynets retningslin-
jer.

Dagsvaerdien pd erhvervsejendomme beregnes pd
grundlag af afkastmetoden. Den enkelte ejendom
verdianszttes pd grundlag af et forventet narmalt
driftsbudget og en afkastprocent. Afkastprocenten
fastszttes med udgangspunkt | ejendormmens ka-
rakter og beliggenhed samt det aktuelle renteniveau.
Dagsvzerdien pd boligejendomme opgares ved dis-
kontering af forventede pengestremme over inve-
steringens levetid. Diskonteringssatsen fastsmttes
med udgangspunkt i ejendommens karakter og be-
liggenhed samt det aktuelle renteniveau.

Vurdering fra eksterne maeglere kan indgd | fast-
setielsen af diskonteringssatsen pd de enkelte in-
vesteringsejendomme.

Veardireguleringer af investeringsejendomme Ind-

regnes | resultatopgarelsen for det regnskabsdr,
hvor @ndringen er opstiet.
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Tilknyttede og associerede virksomheder

Juridiske enheder, hvori PensionDanmark Holding
A/S udpver en bestemmende indflydelse, indregnes
som tilknyttede virksomheder, Juridiske enheder,
hvori PensionDanmark Holding A/S besidder 20 til
50 pct. af stemmaerettighederne og udever en bety-
delig indflydelse, betragtes som associerede virk-
somheder.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksom-
heder indregnes og méles tii den indre vaerdis me-
tode (equity-metoden), hvorefter indregningen sker
til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
resultat og egenkapital opgjort efter samme regn-
skabspraksis | sarskilte poster | investeringsafkast
og -aktiver. Der foretages et tilleg af uafskrevet
koncerngoodwill og et fradrag eller tilleg af ureall-
serede koncerninterne fortjenester og tab.

Udl8n til tilknyttede og associerede virksomheder
méles til amortiseret kostpris.

Den andel af tilknyttede virksomheder, der er hen-
fort til Investeringer foretaget for unit-linked kon-
trakter, Indregnes | den forholdsmaessige andel af
den indre veerdi som investeringsaktiver tilknyttet
unit-linked kontrakter.

Finansielle investeringsaktiver
Finansielle investeringsaktiver, som omfatter kapi-
talandele, investeringsforeningsandele, obligationer,
afledte finansielle instrumenter og udldn, males til
dagsveerdi,

Nar der foreligger et aktivt marked, foretages vaer-
dianszettelsen med udgangspunkt i sidst kendte
markedspris pd balancedagen. Nar et aktivt marked
ikke findes, anvendes almindeligt anerkendte vzer-
dianszettelsesteknikker — eksempelvis | form af dis-
kontering af fremtidige cash flow, sammenligning
med tilsvarende aktiver, for hvilke der findes mar-
kedspriser og andre kendte veerdianszettelsesmodei-
ler, hvor der anvendes markedsbhaserede input.

Resultatet af vaerdiansettelsesmodeller er ofte ud-
tryk for sken over en vaerdi, som ikke ud fra mar-
kedsobservationer kan fastsesttes entydigt. Vaerdi-
ansaettelsen bliver derfor i visse tilfzelde gennemfart
ved at inddrage risikofaktorer som yderligere para-
metre.
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For finansielle aktiver med noterede priser, eller
hvor veerdiansattelsen bygger pd generelt accepte-
rede verdiansaettelsesmodeller med observerbare
markedsdata, er der ikke vaasentlige skan forbundet
med veerdianszettelsen. For finansielle aktiver, hvor
vaardiansaettelsen kun i mindre omfang bygger pd
observerbare markedsdata, er vardiansaettelsen
pavirket af sken. Dette er for eksempel tilfeeldet for
unoterede kapitalandele, for visse noterede kapital-
andele og for visse obligationer, hvor der Ikke eksi-
sterer et aktivt marked.

Afledte finansielle instrumenter indgdr i regnskabs-
posten @vrige, hvis dagsvzerdi er positiv, mens de-
rivater, hvis dagsvaerdi er negativ, indgér under po-
sten "Anden gaeld”.

Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kon-
trakter
Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter
miles efter samme praksis som Finansielle investe-
ringsaktiver beskrevet ovenfor.

Udskudt skat
Der aktiveres udskudt pensionsafkastskat af nega-
tivt afgiftsgrundlag, der kan fremfares til modreg-
ning i efterfalgende &r. Der aktiveres udskudt sel-
skabsskat af skattemaessige underskud i det omfang,
det er sandsynligt, at koncernen kan udnytte under-
skuddet.

Tilgodehavender og andre aktiver
Tilgodehavender og andre aktiver méles til amorti-
seret kostpris.

Aktuelle skatteaktiver
Aktuelle skatteaktiver og -forpligtelser indregnes |
balancen med de pd balancedagen gzsldende skat-
tesatser og -regler.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger males ved farste indregning til
dagsvaerdi og efterfelgende til amortiseret kostpris.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efter-
fglgende regnskabsar.
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Balance, passiver

Livsforsikringshensaattelser
Livsforsikringshensaattelserne opgeres som den re-
trospektive henszttelse med tilleg eller fradrag af
akkumulerede vaerdireguleringer - herunder eventu-
elt af det traek pd bonuspotentialet pd fripoliceydel-
ser - der mitte hidrore fra forsikringsbestandens
andel af selskabets realiserede resultat i indevaeren-
de eller forudgdende &r.

I opgerelsen af livsforsikringshenszettelserne an-
vendes en diskonteringsrente og forudsztninger om
den forventede fremtidige dodelighed og Invalidi-
tetshyppigheden. Diskonteringsrenten er den af Fi-
nanstilsynet offentliggjorte diskonteringsrentekurve
| overensstemmelse med aftalen om finansiel stablli-
tet pd pensionsomridet mellem Erhvervs- og
Vaekstministeriet og Forsikring & Pension, mens for-
ventningerne til den fremtidige dadelighed er base-
ret pd Finanstilsynets benchmark.

For pensioner, hvor ydelsen er knyttet til et lpnin-
deks, er der anvendt et risikotilleg p& 0,3 procent-
point pd diskonteringsrenten.

Livsforsikringshenszettelserne bestdr af garanterede
ydelser, bonuspotentiaie pd fremtidige praemier og
bonuspotentiale pa fripoliceydelser.

Garanterede ydelser udger nutidsvaerdien af hen-
heldsvis de ydelser, der er garanteret medlemmet |
henhold til kontrakten, de forventede fremtidige ud-
gifter til administration af kontrakten og fradrag af
de aftalte fremtidige praemier.

Bonuspotentiale pd fremtidige praemier udger for-
pligtelser til at yde bonus vedrgrende aftalte, men
endnu tkke forfaldne praemier. For bestanden af bo-
nusberettigede forsikringer opgeres forpligtelsen
som forskellen mellem vardien af garanterede fri-
pollceydelser og af garanterede ydelser.

Bonuspotentiale pd fripoliceydeiser udgar forpligtel-
ser til at yde bonus vedrerende allerede modtagne
preemier og opgeres som vaerdien af forsikringsta-
gernes opsparing med fradrag af garanterede ydel-
ser og bonuspotentiale pd fremtidige preemier.

Ved opgarelsen af markedsveerdien af llvsforsik-
ringshenszttelserne er der taget hensyn til, at der,
for s& vidt angdr en mindre delbestand, er et mis-
forhold imellem de fremtidige forventede omkost-
ninger og betaling fra forsikringstagerne til daekning
af administratfon.
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Forpligtelsen forhgjes | det omfang, at bonuspoten-
tiale pd fremtidige preemier 0g bonuspotentiale pd
fripoliceydelser er negative pr. forsikret,

Erstatningshensattelser
Hensaettelsen udger forfaldne forsikringsydelser og
en skannet forpligtelse til forsikringsydelser for for-
sikringsbegivenheder indtruffet | regnskabsdret,
men ikke anmeldt ved regnskabs&rets udieb.

Gruppelivsbonhushens=ttelse
Henszettelsen udger forpligtelser til at reducere
fremtidige praemier for kollektive gruppelivsforsik-
ringer som felge af et gunstigt skadesforlgb for in-
devaerende eller tidligere &r.

Kollektivt bonuspotentiaile
Henszettelser til koltektivt bonuspotentiale omfatter
medlemmernes andel af realiseret resultat for bo-
nusberettigede forsikringer, der endnu Ikke er til-
skrevet det enkelte medlem. Det kollektive bonus-
potentiale opgeres i overensstemmelse med selska-
bets overskudspolitik.

Henszttelser for unit-linked kontrakter
Henszettelserne til unit-linked kontrakterne opggres
til dagsvaerdl med udgangspunkt | den enkelte for-
sikrings andel af de modsvarende aktiver.

Gaeld
Afledte finansielle instrumenter indg3r | regnskabs-
posten @vrige, hvis dagsveerdi er positiv, mens af-
ledte finansielle instrumenter, hvis dagsveerdi er ne-
gativ, Indg8r under posten "Anden gzeld”.

Skyggekonti

Ultimo 2015 bestdr skyggekontoen udelukkende af
udlzeg til gruppen af forsikringer med ydelsesgaranti,
Manglende risikoforrentning fares Ikke pd skygge-
konto. Primo 2015 udgjorde skyggekontoen 11 mio.
kr., mens den ultimo 2015 udger 52 mio. kr. Egen-
kapitalen vil, i fald det er muligt, indhente skygge-
kontoen, dog med den begraensning, at der ifglge
ny kontributonsbekendtgerelse skal ske afskrivnin-
ger af skyggekontoen over de naeste 5 &r.

Eventualforpligtelser
Forpligtelser vedrarande tilsagn om investeringer og
kontraktlige forhold og uopsigelig lejeperiode for
gzeldende aftaler.

Nggletal
Selskabets nggletal udarbejdes efter reglerne i be-
kendtgorelse om finansielle rapporter for forsik-
ringsselskaber og tvaergSende pensionskasser.
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Moderselskab

2014

2015 Note

Mio. kr.

Kancern

2015

Bruttopraemier

Lobende praemier

Overfersler fra pensionsordninger my.
Bruttopraemier | alt

Bruttopramier fordelt ph:
Livrente med ret til bonus
Livrente uden ret til bonus
Gruppelivsforslkring
Unit-linked kontrakter
Bruttopraemier fordelt | alt

Samtlige preemier vedrarer direkte dansk forretning og forsikringer oprettet som led
i et ansattelsestorhold pd baggrund af kollektive overenskomster, aftaler eller lig-
nende,

Mediemmer med forsikringsordninger
Medlemmer med grupperisikoforsikringer
Medlemmer med unit-linked forstiringer

Kursreguleringer
Domicilejendom
Investeringsejendomme
Kapitalandele
Obligationer

@vrige
Kursreguleringer i alt

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger | forbindelse med investeringsvirksomhed

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger { alt

Personaleudgifter

Lan inkl. bonus

Pensionsbidrag

Udgifter tit sacial sikring mv.

Afgifter beregnet pd grundlag af lansum

Personaleudgifter i alt
Det gennemsnitlige antal ansatte udgjorde

Len og vederlag til direktion

Gage og pension

Andet

Variabelt vederlag

Len og vederiag til direktion i alt

Antal ansatte i direktion
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10.772
1.365
12,138

11

3

1.467
10.656
12.138

683.581
638.593
675.594

13

104
3.314
-1.519
-3.657
-1.746

340

40
380

141

17

15

175

176

5,4

0,1

5,5

10.195
2,294
12,489

13

1.207
11.267
12.489

662.107
361.850
658.588

112
5.445
3.121

280

8,834

276

261
537

117
14

10

141

132

51

0,1

5,3
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Moderselskab Koncern

2014 2015 Note Mio. kr. 2015

4 Administrationsomkostninger - fortsat..
Len og vederiag til bestyrelse
- - Fast vederlag 2,0 1,8
- - Variabelt vederiag - -
= = Lon og vederlag til bestyrelse | alt 2,0 1,8
- - Antal | bestyrelsen 15,8 16,5

Lon ag vederlag Inkl. pensionsbidrag til ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig indfiy-
delse for virksomhedens risikaprofil.

- - Fast vederlag 15,9 13,8
- - Variabelt vederlag 2,7 0,8
- - Lon og vederlag til gvrige risikotagere § alt 18,6 14,6
- - Antal ansatte, hvis aktiviteter har vasentlig indRydelse for virksomhedens risikoprofil 10,0 8,6

Antallet af personer omfattel er opgjort efter en gennemsnitsbetragtning
Der henvises | svrigt til note 23 og 24 for oplysning om ledelseserhverv

Honorar til generaiforsamlingsvalgte revisorer
Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

1] o Honorar for lovpligtig revision af rsregnskabet 1 1
- - Honorar for andre erkleringsopgaver med sikkerhed ] -
- - Honorar for skatter3dgivning 1] 1
- - Honorar for andre ydelser 1 1
i ] L] Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer i alt 2 2
5 Pensionsafkastskat
- - Pensionsafkastskat vedrorende 3ret 1.122 2.559
- - Regulering vedrarende tidigere & 83 13
- - Skattemassig effekt af anden totalindkomst - 0
- - Pensionsafkastskat | alt 1.206 2,572
Pensfonsafiastskat af 8rets resuitat fremkommer s8ledes:
- - Skyldig penslonsafkastskat 1.502 2.430
- - Aconto afregnet PAL 38 95
- - Regulering af tidligere &rs udskudte pensionsafkastskat -17 ~19
- - Regulering af udskudt pensionsafkastskat -404 54
- - Pensionsafkastskat vedrarende ret 1.122 2,559
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Noter

Moderselskab Koncern
2014 2015 Mic, kr. 2015
6 Udbetalte ydelser

Forsikringsydelser
- - Pensionsydelser 1.999 1.751
- - Forsikringssummer ved opn8else af alder 145 212
- - Forsikringssummer ved kritisk sygdom 252 217
- = Forsikringssummer ved fartidspenslon 36 2
- = Forsikringssummer ved dad 295 223

Afgift ved konvertering fra kapitalpension til alderspension 48 3.089
- - Forsikringsydelser | alt 2.776 5.494

Udtreedelser
- - Overfarsler til andre pensionserdninger 2.826 2.448
- = Udbetalte depoter 113 104
- - Udtraadelser i alt 2.939 2.553
= = Skadesforebyggende foranstaltninger 177 145
- - Udbetalte ydelser i alt 5.892 8,191

7 Arets resultat

Realiseret resuitat for forsikringer med ret til bonus
- - Realiseret resultat far pensionsafkastskat 282 512
- - Pensionsafkastskat vedrarende forsikringer med ret til bonus -168 =136
- Realiseret resultat efter pensionsafkastskat for forslkringer med ret til bo-

- nus 115 377

- - - Overfarsel til de enkelte forsikrede (kontorente og pensionistbonus) 20 16
- - - Overfarsel til koliektivt bonuspotentiale -45 38
- - - Overfarsel til egenkapitalen 139 322

Der henvises til note 1 "Anvendt regnskabspraksis* for beskrivelse af principperne
for opgerelse og fordeling af det realiserede resultat.

B Domicilejendomme

- - Kostpris primo 528 528
- - Tilgang | dret 22 0
- - Kostpris ultimo 550 528
- - Afskrivhinger primo -11 -8
- - Arets afskrivninger -1 -2
- = Afskrivninger ultimo =12 =11
- - Dagsvardiregulering prime =79 -6

- Erets dagsvaerdiregulering 13 -73
- - Dagsvaerdiregulering ultimo ~66 =79
- = Domicilejendomme ultimo a71 438
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Noter

Moderselskab Koncern

2014 2015 Nate Mio. kr, 2015
9 Investeringsejendomme
- - Dagsvaard! primo 229 272
- - Tilgange i 8rets lob 165 2
- - Afgang i &rets lob -9 -84
- - Arets veerdiregulering ti dagsvaerdt 4 40
- - Invasteringsejendomme ultimo 420 229
- - Veegtet gennemsnit af afkastprocenter anvendt ved opgorelse af dagsvaerdi 4,71 4,94
- - Laveste anvendt= afkastprocent 4,25 4,75
= = Hojeste anvendte afkastprocent 7,00 7,00

10 Aktiekapital
10.424 10,424 Antal aktier udstedt | klasse I, af nominelt kr. 50, eller multipla heraf 10.424 10,424
2,225 2.2i5 Antal akt'er udstedt | klasse II, af nominelt kr- 50, eller multipla heraf 2.225 2.225
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Noter

Mcoderselskab Koncern

2014 2015 Mio. Kr. 2015

11 Livsforsikringshenszettelser

- - Livsforsikringshenszettelser primo 4,946 4.850
= - Akkumuleret vaerdiregulering primo -1.117 -708
= = Retrospektive hensettelser primo 3.829 4,142
= + Bruttopraemier 14 15
= = Stykomkostninger -1 -1
- - Forsikringsydelser -306 =344
- = Rislkoresultat i1 -17
- - Kontorente 111 107
- - Overforsel til opsparingssikring mv. -71 -74
= - Retrospektive henszttelser ultimo 3.587 3.829
- - Akkumuleret vaerdiregulering ultima 1.011 1.117
- - Livsforsikringshensaettelser ultimo 4.599 4,946

Fordeit p3 grundlagsrente/relevante delbestande: Bonuspotentiale

Grundlagsrente Garat;'tée;estii Frilratelg.:’geer Fripolicer He:::etitg‘.-t

Ultimo aret

1,50 1.870 - 1 1.871

2,50 455 - o] 459

2,50 uden ret til bonus 496 - - 456

4,25 1.773 & - 1.773

Ialt 4.598 - 1 4.599

Primo dret

1,50 2.094 - 1 2.096

2,50 488 = 0 488

2,50 uden ret til bonus 523 - - 523

4,25 1.838 - - 1.838

Ialt 4.944 - 1 4,946

Hensa=ttelserne er forhajet, som felge af, at bonuspotentiale p# fripoliceydelser 0g

bonuspotentiale pd fremtidige preemier Ikke m& vaere negative pr. medlem.

- Bonuspotentiale p3 fripoliceydelser er forhajet med 1.179 1.107

fndring af fivsforsikringshensaettelser i resultatopggrelsen
- - /Endring af hensattelser far bonus -367 79
- - Arets tiskrevne banus 20 16
- - FEndring i alt =347 95
- - - Endring | garanterede ydelser -346 168

- - ndring | bonuspotentiale pd fremtidige praemier - -

- - - /Endring i bonuspotentiale pd fripolicer -1 -73
- - Fordeling i alt =347 95

PensionDanmark har anvendt § 1, stk. 1| bekendtgerelse nr. 654 af 6. april 2010 (kontributionsbekendtgerel-
sen}, og aftalt en anden fordeling af det realiserede resuitat mellem medlemmerne. Der er derfor ikke sket en
opdeling af bonusberettigede medlemmer i kontributionsgrupper.
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Noter

2014

Moderselskab

2015

Note

12

13

14

15

16

Kencern

Mio, kr. 2015 2014

Gruppelivsbonushangzettelse

Gruppelivsbonushensattelse primo 2.396 1.552
FEndring | gruppelivshonushensasttelse 415 844
Gruppelivsbonushensa:ttelse ultimo 2,811 2,396

Kollektivt bonuspotentiale

Kollektivt bonuspotentiate primo 297 259
Fndring { kollektivt bonuspotentiale -45 38
Kollektivt bonuspotentiale ultimo 252 297

Hensgettelser for unit-linked kontrakter

Bruttopraamier 10.656 11.020
Omkostningsbidrag -224 =274
Forsikringsydelser -4,821 -7.290
Rentetilskrivaing {markedsafkast) 5.680 12.625
Overfarsel ved gruppelivsskader 399 342
Overfprsel fra egenkaphtal 130 137
Arets 2endring 11.819 16.560
Henszzttelser primo 156.513 140.056
Henszttelser ultimo 158.434 156.615

Unit-linked kontrakter er tegnet uden garanti om minimumsforrentning og
forrentes med markedsafkast.

Registrerede aktiver
Aktiver registreret tll dakning af de forsikringsmeessige hensasttelser 176.125 164,388

Eventualaktiver og -forpligtelser

Eventuaiaktiver

Koncernen har modtaget to afgarelser fra SKAT, der vaesentligt reducerer koncer-
nens lempelsesberrettigede kildeskatter for henholdsvis 2010 09 2011. Koncernen
er ikke enig i SKATSs fortolkning af reglerne pd omridat og har anket afggrelserne til
Landsskatteretten, Den farste sag {vedrerende 2010) forventes behandlet i lebet af
2016. SKAT har endvidere udtaget koncernen til kontrol for Srene 2012 0g 2013 p3
udbytteskatteomridet, og koncernen forventer at modtage et samlet tilbagebeta-
lingskrav fra SKAT pd ca. 63 mio. kr. (ekskl. renter) for Srene 2012 til 2013, Disse
afgorelser vil ogs3 blive anket til Landsskatteretten af koncernen, For 2014 (ligesom
det vil gere sig geeldende for 2015) har koncernen selvanglvet i overensstemmelse
med SKATs fortolkning af reglerne for at undgd en eventuel forrentning af sagsgen-
standen (hvis koncernen taber sagen). Samiet udger eventuataktivet for &rene 2010
til 2015 ca. 225 mio.kr. med tilizeg af renter.

Eventualforpligtelser
Tilsagn om Investeringer og kontraktslige forpligtelser 17.499 15.516

Koncernen hafter som selvskyldnerkautionist med 150 mio. kr. | forhold til en dattervirksomheds betalingsfor-
pligtelse p8 en service- og vedligeholdelsesaftale

Koncernens sterreise og forretningsomfang indebaerer, at selskabet til stadighed er part | diverse retssager. De
verserende retssager forventes ikke at f§ viesentlig indflydelse pd koncernens gkonomiske stllling.
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Noter

Moderselskab

2014

2015

Koncern

Mio, kr. 2015

534
3.596

3.596

576
3.778

3779

17

18

19

20

Solvenskrav og basiskapital

Solvenskrav opgjort | henhold td reglerne for finansielle holdingselskaber 576 534
Egenkapital 3779 3.596
Immaterielie aktiver =26 -116
Basiskapltal 3.75%4 3.480
Skyggekonti
Skyggekonto for egenkapitalen 52 12
Afledte finansielle instrumenter
PensionDanmark Holding anvender finansielle instrumenter til styring af valuta, rente- og aktlerisicl.
Teknisk Positiv Negativ

2015 hovedstol dagsvaerdi dagsvaerdi

Lobetid Mia. kr. Mio. kr, Mio. kr,
Renteswaps 0-30 & B8.849 2,931 -1,430
Rentefutures 0-3 mdr 11,302 13 -5
Aktlefutures 0-3 mdr 17.921 280 =53
Valutaterminsforretninger 0-60 mdr 49,933 1.010 -982
Rights/warrants 29 29 -
Afledta finansielle instrumenter { alt 4,263 -2.470
Indregnet i balanceposten Afledte finansielle instrumenter 614
Indregnet | balanceposten Investeringsaktiver tilknyttet unit-linked kontrakter 3.649 -2.266
Indregnet | balanceposten Anden geeld -204

I forbindelse med indgSelse af aftaler om afledte finanslelle instrumenter har koncernen ultimo 2015 deponeret

aktiver til sikkerhed for et belab pd 7 mio. kr.

Koncernen har samtidig modtaget aktiver til sikkerhed for 1,473 mio. kr.

Nasrtstidende parter

pensionDanmark Holding A/S er den pverste ejer | PensionDanmark koncernen.

Transaktioner med naertstiende parter indgds og afregnes pd markedsbaserede vilkdr eller omkostningsdaz k-
kende basis. Koncernen it-drift og -udvikling, personaleadministration, Intern revision mv, varetages af Penslon-
Danmark A/S. Det er ligeledes PensionDanmark A/S, der varetager portefeljeforvaltning, yardipapirhandel og
anden investering. Der henvises til side 24 for en oversigt over koncernens tiknyttede og associerede virksom-

heder.
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Noter

Tilknyttede og associerede virksomheder Ejeran- Egenkapital

Note  Navn og hjemsted Aktivitet del i pct. Resultat Mio. kr,

20 Tilknyttade og associerade virksomhbedear- fortsat..
Titknyttede virksomheder

PensionDanmark Uddannelsesfonde A/S 100,0 3 6
PensionDanmark Penslonsforsikringsaktieselskab,

Kgbenhavn 100,0 182 3.784
Kapltalforgning PenslonDanmark EMD, Kobenhavn  Obligationer 100,0 12 1,006
Condor Islands Brygge P/S Kebenhavn  Ejendemme 100,0 -2 279
Ejendomsselskabet Lauritzens Plads 1 P/S Kebenhavn  Ejendomme 100,0 11 68
Ejendomsselskabet Lautrupparken A/S Kpbenhavn  Ejendemme 100,0 10 62
Ejendomsselskabet Niels Bohrs Allé 185 P/S Kebenhavn  Ejendomme 100,0 6 61
Himmeflev A/S Kebenhavn  Ejendomme 100,0 0 159
P/S Rosenkaeret 37-39, Spborg Kabenhavn  Ejendomme 100,0 -1 8
Partnerselskabet Birkerad Kongevej 25, Kebenhavn Kebenhavn  Ejendomme 100,0 2 63
Partnerselskabet Buddingevej 272, Spborg Kebenhavn  Ejendomme 100,0 42 410
Partnerselskabet Carl Jacobsensve] 29 og 31, Valby Kebenhavn  Ejendomme 100,0 15 170
Partnerselskabet Carl Jacobsensvej 25 og 39, Valby Kebenhavn  Ejendomme 10G,0 34 403
Partnerselskabet Ejby Industrive] 125, Glostrup Kebenhavn  Ejendomme 100,0 45 271
Partnerselskabet Esbjerg Strand Kabenhavn Ejendomme 100,0 45 64
Partnerselskabet Garderhusarve] 5, Neestved Kpbenhavn  Ejendomme 100,0 6 95
Partnerselskabet Gasvasrksvej 21, Aalborg Kpbenhavn  Ejendomme 100,0 16 141
Partnerselskabet Gyngemose Parkvej 50, Spborg Kabenhavn  Ejendomme 100,0 30 489
Partnerselskabet Hansborggade 7, Hadersley Kebenhavn Ejendomme 100,0 1 62
E:r;::;?’l:kabet Kalkbraenderthavnsgade 2, Kebenhavn  Ejendomme 100,0 36 433
Partnerselskabet Kanalstrazde 2, Holbask Kebenhavn  Ejendomme 100,0 7 60
Partnerselskabet Knud Hpjgaards Vej 7, Spborg Kebenhavn Efendomme 104,0 4 38
Partnerselskabet Landskronagade 33-35, @sterbro Kpbenhavn  Ejendomme 100,0 14 213
Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43, Knbenhavn Kabenhavn  Ejendomme 100,0 33 387
Partnerselskabet Lersa Parkallé 100, Kebenhavn Kgbenhavn  Ejendomme 100,0 1 247
Partnerselskabet Matr. Nr. 365 AO, Holbaek Kobenhavn  Ejendomme 100,0 8 71
Partnerselskabet Njalsgade 72 A, Kebenhavn Kabenhavn  Ejendomme 100,0 34 239
Partnerselskabet Nytorv 5-7 Aalborg Kebenhavn  Ejendomme 100,0 1] 109
Partnerselskabet Ngrgaardsvej 1-3, Kgs. Lyngby Kobenhavn  Ejendomme 100,06 1 312
52';::;'3&'5"‘3[’“ Philip Heymans Allé 1, 3 og 5, Kebenhava  Ejendomme 100,0 25 455
Partnerselskabet Phillp Heymans Allé 7-9, Hellerup Kobenhavn  Ejendomme 100,0 17 328
Partnerselskabet Pravestensve) 50, Helsinger Kebenhavn  Ejendomme 100,0 14 100
Partnerselskabet Sct. Knud Park 8, Hjorring Kobenhavn  Ejendomme 100,0 0 71
Partnerselskabet Strandvefen 44, Hellerup Keberthavn  Ejendomme 100,0 49 736
Partnerselskabet Sendre Jernbaneve] 18, Hillergd Kebenhavn Ejendomme 100,0 3 111
Partnerselskabet Tobaksvejen 2, Gladsaxe Kabenhavn  Ejendomme 100,0 26 31
Partnerselskabet Vestensborg Allé 8, Nykabing F Kebenhavn  Ejendomme 100,0 8 73
PensionDanmark Ejendomme P/S Kebenhavn  Ejendomme 100,0 12 68
Senlorbolig P/S Kebenhavn  Ejendomme 100,0 [#] 43
Nysted Hawvindmellepark K/S Kgbenhavn  infrastruktur 100,0 15 605
PD Anholt Havvindmellepark K/S Kgbenhavn  Infrastruktor 100,0 335 4,702
PD Alternative Investments US Inc. USA Infrastruktur 100,0 =203 34
PD Alternative Investments NL ApS Kobenhavn  Infrastruktur 100,0 207 1.287
PD Alternative Investments UK K/S Kebenhavn  Infrastruktur 100,0 31 32
Associerede virksomheder

ATPPD Kgs. Nytorv ApS Kebenhavn  Ejendomme 50,0 13 369
ATPPD Lyngby A/S Keberhavn  Ejendomme 50,0 48 247
ATPPD Odense A/S Kobenhavn  Ejendomme 50,0 14 139
ATPPD Arhus A/S Kgbenhavn  Ejendomme 50,0 40 578
Efendomspartnerselskaber af 1, juli 2003, Kabenhavn Kobenhavn Ejendomme 25,5 249 3.047
Ejendomsselskabet Portland Towers P/S Kebenhavn  Ejendomme 33,3 57 453
Harbour P/S Kebenhavn  Ejendomme 45,8 191 2.213
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Noter

Tilknyttede og associerede vicksomheder Ejeran- Egenkapital

Mote  MWawvn og hjemsted Aktivitet del i pct. Resultat Mio. kr.

20 Tilknyttede og assoclerede virksomheder - fortsat.

Nysted Havvindmgllepark K/S Kobenhavn  Infrastruktur 100,0 15 605
PD Anholt Havvindmallepark K/S Kebenhavn  Infrastruktur 100,0 335 4,702
PD Alternative Investments US Inc. USA Infrastruktur 100,0 =203 34
PD Alternative Investments NL ApS Kobenhavn  Infrastrukiur 100,0 207 1.297
PD Alternative Investments UK K/S Kgbanhavn  Infrastruktur 100,0 31 32
Assoclerede virksomheder
ATPPD Kgs. Nytorv ApS Kabenhavn  Ejendomme 50,0 13 365
ATPPD Lyngby A/S Kgbenhavn Ejendomme 50,0 48 247
ATPPD Odense A/S Kebenhavn Ejendomme 50,0 14 139
ATPPD Arhus A/S Kebenhavn Ejendomme 50,0 40 578
Ejendomspartnerselskabet af 1. jull 2003, Kebenhavn Kobenhavn  Ejendomme 25,5 249 3.047
Ejendomsselskabet Portland Towers P/S Kgbenhavn Ejendomme 333 57 453
Harbour P/5 Kebenhavn Ejendomme 45,8 191 2.213
Cl Artemis K/S Kebenhavn  Energiinfrastruktur 100,0 165 3.074
Copenhagen Infrastructure 1 K/S Kobenhavn  Energilnfrastruktur 100,0 299 3.876
Copenhagen Infrastructure 11 K/S Kebenhavn  Energiinfrastruktur 27,3 -3 2.761
Danske Private Equity Partners V {(EUR-A) K/S Kebenhavn Private Equity-fonde 22,2 23 397
Danske Private Equity Partners V New (EUR-A) K/S Kebenhavn Private Equity-fonde 22,2 =11 284
- Danske Private Equity Partners V {USD-A) K/S Kebenhavn Private Equity-fonde 29,3 97 456
Danske Private Equity Partners V New (USD-A} K/S Kgbenhavn  Private Equity-fonde 29,3 51 153
Nordea Themnatic fund of funds I K/S Kgbenhavn  Private Equity-fonde 32,3 =14 149
SiHverstreet Capital LLP Luxembourg Private Equity-fonde 34,3 2 1.304
Vedvarende
Green Power Partners K/S Kobenhavn  energianlaeg 34,6 43 B52
Innisfree PFI Secondary Fund 2 Limited Partnership England OPP-projekter 27,1 196 4478
OPP Retten | Svendborg P/S Kgbenhavn  OPP-projekter 33,3 0 49
OFP Slagelse Sygehus P/S Kebenhavn  OPP-projekter 25,0 0 37
OPP Vefle P/S kebenhavn  OPP-projekter 33,3 0 235
Rockspring UK Value Fund Limited Partnership England Ejendomme 22,4 -1 109
verdane NVP II 5PV K/S Kebenhavn It venture-selskaber 21,8 -21 100
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Noter

21. Politikker og mal for styring af selskabets

risici

Risikostyring

PensionDanmark arbejder systematisk med sel-
skabets risici og har gennemfart en raskke initiati-
ver til overvégning og begraensning af disse.

Bestyrelsen fastlaagger rammer for selskabets risi-
kostyring og modtager labende rapportering om
udvikling i risici og udnyttelse af de tildelte risiko-
rammer. Den daglige ledelse overviger selskabets
risici og sikrer, at rammerne overholdes.

De vesentligste risici | selskabet er de investe-
ringsmeessige risici, de forsikringsmaessige risicl
og de operatlonelle risici. Risiclene og den tilknyt-

tede styring af de enkelte risici beskrives nedenfor.

Investeringsmeessige risici

De investeringsmaassige risici bestdr af markedsri-
siko, likviditetsrisiko, modpartsrisiko og kencen-
trationsrisiko.

De investeringsmaessige risici i PensionDanmark
kan | helt overvejende grad henfares til, at egen-
kapitalen er investeret i aktiver, som er bhehaftet
med Investeringsrisiko.

Langt storstedelen af medlemmerne bzerer hele
deres finansielle risiko selv og p3farer ikke seiska-
bet investeringsmaessig risiko.

En lille andel af medlemmerne har traditionel op-
sparing med aftaler, hvor forudsztningerne bag
ikke kan andres. Disse ordninger er i storst mulig
omfang afdaekket, s§ endringer | aktivernes vaerdi
modsvares af sendringer i mediemmernes bonus-
potentialer,

Markedsrisiko

Markedsrisikoen er risikoen for, at dagsveerdien af
et finansielt instrument zndrer sig som falge af
endringer | markedspriserne - eksempelvis aktie-
kurser, renteniveauer, valutakurser og ejendoms-
vaardier.
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PensionDanmarks markedsrisiko styres via fast-
satte graenser for forskellige risikomal. Opgorelse,
overvdgning og rapportering af markedsrisici sker
pa daglig basis. Direktionen modtager dagligt rap-
portering om risici. Bestyrelsen modtager rappor-
tering om udvikling i markedsrisici p§ kvartalsba-
sis.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisikoen er risikoen for at f3 vanske-
ligheder med at overholde Forpligtelser, efterhdn-
den som de forfalder.

Likviditetsrisikoen | PensionDanmark er vaesentligt
begreenset af, at strommen af indbetalinger fra
mediemmerne langt overstiger udbetalinger til
medlemmerne. Der er siledes Isbende en stor
overskudslikviditet, der skal placeres. Hertil kom-
mer, at en stor del af Investeringerne er placeret i
likvide obligationer og aktier.

Modpartsrisiko

Modpartsrisikoen er et udtryk for selskabets tab,
hvis modparten misligholder sine betalingsforplig-
telser. Der er | PenslonDanmark vedtaget politik-
ker, der begraenser eksponeringen | forhold til en-
hver modpart, som PenslonDanmark har Indg3et
aftale med. Modpartsrisikoen nedbringes ved krav
om hpj rating af kreditkvaliteten og ved sikker-
hedsstillelse ved derivatkontrakter.

Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisikoen er et udtryk for selskabets
risiko for tab, hvis der er for stor eksponering til
eksempelvis brancher eller aktivklasser.

PenslonDanmark har fastsat krav om portefglje-
spredning og begraensninger i investeringer fra
samme udsteder,

Forsikringsmaessige risici

Forsikringsrisiciene i PensionDanmark knytter sig
til forsikringsdzekningerne ved dpdsfald, fartids-
penslionering og visse kritiske sygdomme samt til
de livsvarige alderspensioner og igbende fortids-
pensioner i tilknytning til usikkerbeden omkring
medlemmernes levetid.
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Noter

Vilkdrene for medlemmernes opsparing til alders-
pensioner for de fleste mediemmer udformet sale-
des, at pensionerne vil kunne zendres, hvis de an-
vendte forudszetninger ikke holder, Det gaelder
eksempelvis, hvis medlemmerne lever leengere
end forudsat. Den forventede stigning | medlem-
mernes levealder er Indregnet | medlemmerne
pensioner, som er fastsat pd et niveau, der giver
mulighed for, at udbetalingerne kan reguleres lo-
bende.

Mediemmernes pensioner er sdledes fastsat med
realistiske forudsestninger, og samtidig er selska-
bets basiskapital kun | meget begranset omfang
p&virket af fx et fald i dodeligheden for disse med-
lemmer,

Forsikringsdazkningerne er for langt de fieste med-
lemmer etfrige gruppeforsikringer, hvor praemier
og ydelser fastsaettes 2rligt og kan 2endres | lebet
af 8ret, hvis det skulle vise slg ngdvendigt. Sel-
skabet har 1 henhold til forsikringsaftaierne mulig-
hed for med gjeblikkeligt varsel at nedszette for-
sikringsdaskningerne ogsd for allerede indtrufne
forsikringsbegivenheder i en situation, hvor sel-
skabets tilstraekkelige basiskapital bliver truet.

For en mindre gruppe af medlemmer, herunder
medlemmer der er overgdet til fertidspension, kan
beregningsforudszetningerne Ikke andres lgbende.
Markedsveerdihenszettelserne for denne medlems-
gruppe er styrket til impdegdelse af forventnin-
gerne til fremtidige forbedringer i medlemmernes
levetid.

Da den forsikringsmaessige risiko pd basiskapita-
len er af begraenset storrelse, har selskabet valgt
ikke at genforsikre de forsikringsmaessige risici.

Operationelle risici

Risikoen tilknyttes outsourcingspartnere

PenstonDanmarks forretningsmodel hviler i vid ud-
straekning pd outsourcing af driftstunge processer
med start personaleindhold til kompetente partne-
re. Den implicitte risiko | denne forretningsmodel
spges afdakket ved skrappe krav til udveelgelsen
af partnerne, afdaekning af risici i aftalegrundlag
med partnerne og en meget omfattende kontrol-
proces i forhold til partnerne. Endvidere foretages
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Iobende en vurdering af relevante alternativer i
forhold til de valgte partnere, herunder om aktivi-
teten eventuelt med fordel kan insources, eller om
alternative leverandgrer kan tilbyde bedre vilkar.

Outsourcingspartnere

it-drit og udvikling of de|FDC
forsikringsadministrative sy-
stemer

e ———— S——

Falck Healthcare A/S

PenslonDa_n;ark Sundheds-
ordning {drift af 125 sund-
hedscentre)

Nykredit Portefalje
Administration A/S

Administratlon af Penslon-
Danmark Invest
(backoffice-processer)

DEAS A/S

Ejendomsadministration
Formueforvaltning !_Flere eksterne partnere, if.

@vrige operationelle risici

Pvrige operationelle risici vedrgrer fysiske risicl
som eksempelvis brand, vandskade og tyveri samt
personelle risici og risici knyttet til it-anvendelse.
Disse risici impdegds wved backup-procedurer,
nedplaner samt pd det personelle omrade ved ud-
stukne retningslinje og nedskrevne forretnings-
gange. PensionDanmark har etableret en lgbende
spejling af serligt forretningskritiske systemer til
en ekstern placering i Storkebenhavn. 1 proces-
serne er indbygget funktionsadskillelser. Pensi-
onDanmark arbejder labende med begrasnsning af
de operationelle risici ved hjeelp af systematiske
risikoidentifikations- og risikoafdaekningsprocesser.

PensionDanmarks bestyrelse har fastlagt et sik-
kerhedsniveau, séledes at der er 99,5 pct. sand-
synlighed for, at PensionDanmark Ikke bliver in-
solvent inden for de naeste 12 maneder.

Sikkerhedsniveau

PensionDanmarks bestyrelse har fastlagt et sik-
kerhedsniveau, sdledes at der er 99,5 pct. sand-
synlighed for, at PensionDanmark ikke bliver in-
solvent Inden for de naeste 12 maneder.
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Falsomhedsoplysninger

I nedenstdende tabel er det vist, hvordan reserver
og bonuspotentialer pdvirkes af forskellige hzen-
delser,

Det drejer sig for det farste om de z:ndringer p3
de finansielle markeder, der indgdr | Finanstilsy-
nets “rade” risikoscenarle. En rentezendring vil bs-
de pévirke vaerdien af beholdningen af obligationer
og veerdien af de fremtidige ydelser til medlem-
merne., De gvrige andringer vedrarer alene inve-

steringsaktivernes vaerdi.

Ristkostyring og folsomhedsoplysninger

For det andet vises effekten af ndrede forudsaet-
ninger om sandsynligheden for, at medlemmerne
fér tilkendt supplerende fartidspension og effekten
af =ndrede forudszetninger om medlemmemnes
dodelighed,

Som det fremgdr af tabellen, er effekten af zn-
drede forudszetninger pé disse omrider begraen-
sede. De zendringer, der Indgér | noten, er baseret
pa forudsatninger om en udvikling p3 de finan-
sielle markeder og | medlemmernes dedelighed og
invaliditet, der ikke er sd negativ som de forud-
szetninger, der indgér i opgarelsen af det individu-
elle solvensbehov.

Bonus- Anvendt bonus-

Kollektive  POtentiale pd  potentiale p4

Mio, kr. ultimo 2015 ka?’?tsa:fl pote:ggll:es; i’ég?;:‘re, ;’;2?;‘:&
Rentestigning p& 0,7 procentpoint -79 -39 33 0
Rentefald p3 0,7 procentpoint 79 -5 -1 0
Aktiekursfald p& 12 pct. -193 ]
Ejendomsprisfald pd 8 pet. 221 0 0
Valutakurseendring med 0,5 pct. sandsynlighed p# 10 dage -19 0 [}
Tab pd madparter p4 8 pct. -59 .23 0 0
Fald | dedelighedsintensiteten pd 10 pet. -63 -28 5 ]
Stigning | dedelighedsintensiteten pé 10 pct, 13 65 0
Stigning | fartidspensionsintensiteten * pd 10 pct. -2 0 o
1 Minimum pdvirkning af basiskapital.
2 Maksimum pavirkning af bonuspotentiale.
3 Sandsynligheden for at medlemmeme fir tilkendt supplerende fartidspension.
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22 Aktiver og disses afkast samt fordeling af kapitalandele

Specifikation af aktiver og disses afkast Netto-
Primo Ultimo  Investering  Afkast i pct.
Mio, kr, Mio, kr. Mlo, kr. p.a. for skat
Grunde og bygninger der er direkte ejet - - - -
Ejendomsaktieselskaber 382 483 64 8,2
Grunde og bygninger | alt 382 483 64 8,2
Danske bersnotarede kapitalandele 48 74 9 34,4
Udenlandske barsnoterede kapitalandele 1,154 1.435 201 6,8
Danske unoterede kapitalandele 10 12 -1 28,2
Udenlandske unoterede kapltalandele 124 140 3 10,9
@vrige kapitalandele i alt 1,337 1.660 211 8,1
Statsobllgationer 1.116 B14 -301 0,0
Realkreditobligationer 1.364 1.665 330 -1,9
Indeksobligationer 303 357 42 3,9
Kreditobligationer og Emerging Markets-obligationer 877 1.152 292 -1,2
Obligationer | alt 3.661 3.989 363 -0,3
gvrige finansielle investeringsaktiver 808 993 133 6,3
a:l:gl:; f:::;::;lalla‘ Lr:pstrumenter til sikring af nettozndringen af ak 5.337 4.916 -360 -1,4
Afkastet for aktivklasserne er opgjort tidsvaegtet.
1 kapitalandele indgdr bide udenlandske og danske kapltalandele.
Kapitalandele - herunder investeringsforeninger, pracentvis fordelt pd brancher og regloner
Danmark @vrige Nord- Syd- Japan ?:}:;%e- Bvrige ialt
Europa amerika amerika e lande
Energi 0,0 1,5 1,3 0,0 0,1 0,2 04 3,5
Materialer 0,1 1,3 1,0 0,0 0,2 0,3 0,7 457,
Induystri 1,5 2,3 2,6 0,0 1,2 0,7 0,2 8,5
Farbrugsgoder 0,4 4,8 4,4 0,1 1,1 0,6 0,5 11,9
Konsumentvarer 0,3 3,2 2,8 0,1 0,5 0,2 0,9 7.9
Sundhedspleje 1,4 2,3 6,2 0,0 0,2 0,1 04 10,5
Finans 0,8 6,8 5,2 0,1 0,9 2,0 2,7 18,5
It 0,2 1,0 59 0,0 0,6 1,5 0,6 9,8
Telekommunikation 0,0 1,7 17 0,0 1,2 0,5 0,8 55
Forsyning 0.0 11,2 2,3 0,1 0,1 0,2 0,1 14,0
Ikke fordelt 0,1 4,0 1,5 0,0 0.0 0,0 0,6 6,2
Ialt 4,8 40,0 34,5 0,5 6,0 6,4 7,9 100,0

PensionDanmarks investeringspolitik er fastlagt s& sociale, miljpmaessige og etiske forhold tages | betragtning. Der henvises |

PensionDanmarks arsrapport for 2015 | afsnit "Ledelsesberetningen” om "Samfundsansvar”,
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23. Bestyrelsen

Medlemmer Andre ledelseshvery

Per Christensen (formand)
Forbundsformand, 3F Fagligt Falles Forbund
Fadt 1957

Formand for bestyrelsen siden 25. marts 2014

PenslonDanmark Penslonsforsikringsaktieselskab
Aktiaselskabet Arbejdernes Landsbank

AKF Holding A/S

Bolind A/S

AfS A-Pressen

Fagbevaegelsens Erhvervsinvestering A/S

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Neestformand
Neaestformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmediem

Niels Jorgen Hansen {nzestfermand)
Adm. direktor, TEKNIQ

Fadt 1955

Medlem af bestyrelsen siden 1992
Neestformand | bestyrelsen siden 2014

PensionDanmark Pensiansforsikringsaktieselskab
Sjeellandske Medier A/S

Byggeriets Evaluerings Centers Fond

Fonden Pension for Selvstaendige (FPFS)

Neestformand

Bestyrelsesmedtem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Morten Andersen

Borgmester Nordfyns Kommune

Fadt 1975

Medlem af bestyrelsen siden 28. april 2014

PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
FynBus

Trafikselskaberne { Danmark

Nordfyns Erhvervsselskab A/S

Bestyrelsesmeadlem
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem

Anne Broeng

Professionelt bestyrelsesmed|em

Fodt 1961

Medlem af bestyrelsen siden 2. juni 2015

PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
Kegbmand Herman Sallings Fond
Kebmand Ferdinand Sallings Mindefond
F. Salling Invest A/S

F. Salling Holding A/S

Bikubenfonden

VKR Holding A/S

NNIT A/S

ATP

Lenmodtagernes Garatifond

NASDAQ OMX Nordic Ltd.

Danske Commodities A/S

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmadlem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlern
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesrmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyretsesmedlem

John Dybart

Forbundsformand, Serviceforbundet
Fedt 1953

Medlem af bestyrelsen siden 2012

PensionDanmark Pensionsfarsikringsaktieselskab

Bestyrelsesmedlem

Karsten Dybvad

Adm. direktgr, DI

Fodt 1956

Mediem af bestyrelsen siden 2011

PenslonDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
AHTS ApS

Copenhagen 8usiness School

Novo Nordisk Fonden

PFA Holding A/S

PFA Pension, Forsikringsaktieselskab

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlem

Vagn Henriksen

Gruppeformand, 3F Den Grenne Gruppe

Fadt 1953

Medlemn af bestyrelsen siden 1, november 2015

PenslonDanmark Pensionsforsikringsaktieselskal

Bestyrelsesmedlem

Pater Engberg Jensen

Tldi, koncernchef, Nykredit

Fedt 1953

Medlem af bestyrelsen siden 25. marts 2014

PenslonDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
Finansiel Stabilltet

Investeringsforeningen PFA Invest

Den Sociale Kapitalfond

LD

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmed|em
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Medlemmer

Andre ledelseshverv

Gert Rinaldo Jonassen

Ordfarende direktor,

Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank
Fodt 1959

Medlem af bestyrelsen siden 2013

> PenslonDanmark Pensionsforsikringsaktleselskab
» AL Finans AfS

s> Bankernes EDB Central A.M.B.A,

> LR Realkredlt A/S

> Finanssektorens Uddannelsescenter

> Reglonale Bankers Forening

> Totalkredit A/S

> PRAS A/S

» Kooperationen

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesformand
Bestyrelsesformand
Neestformand
Nestformand
Nastformand
Bastyrelsesmedlem
Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlem

Kim Lind Larsen
Gruppeformand, 3F Byggegruppen
Fedt 1956

Medlem af bestyrelsen siden 2013

> PensionPanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
> Fonden Femern Beit Development

> Rervig Centret A/S

»  Teknologisk Institut

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Ellen K, Lykkagard

Gruppeformand, 3F Den Offentlige Gruppe

Fodt 1955
Medlem af bestyrelsen siden 2005

> pensionDanmark Pensionsfarsikringsaktieselskab

Bestyreisesmedlem

Tina Maller Madsen

Gruppeformand, 3 Privat Service, Hotel &

Restauration
Fadt 1964
Medlem af bestyrelsen siden 2007

> PensionDanmark Penslonsforsikringsaktieselskab

Bestyrelszsmediem

Jargen Juul Rasmussen
Forbundsformand, Dansk El-Forbund
Fadt 1956

Medlem af bestyrelsen siden 2011

> PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskat
» DFF-Fonden

> ATP

> Dansk Folkeferle

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bastyrelsesmedlam

Lars Storr-Hansen

Adm. direktgr, Dansk Byggeni
Fadt 1968

Medlem af bestyrelsen skden 2008

> PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab

Bestyrelsesmediem

Jan Villadsen
Gruppeformand, 3F Transportgruppen

» PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
> DFF-Fonden

Bestyrelsesmediem
Bestyrelsesmedlem

Fadt 1957 5> Mellicha Holiday Centre {MHC) Bestyrelsesmediem
Mediem af bestyrelsen siden 2008
Katia @stergaard > PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieseiskab Bestyrelsesmediem

Adm. direkter, HORESTA
Fadt 1969
Medlem af bestyrelsen siden 2011

> Fonden Copenhagen Fllm Fund
>  Hestevaddelebssportens FinansieringsFond

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Der udbetales ikke honorar for bestyrelsesarbejde i PenslonDanmark Holding A/S.
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24, Direktion

Direktion Andre ledelseserhvery

Adm, direktar Torben MSger Pedarsen Koncerninterne seiskaber:

Cand, polit. Administrerende direktor for:

Fodt 1955 PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
Bestyreisesformand for:

PenstonDanmark Ejendemme P/S

Partnerselskabet Strandvejen 44, Hellerup
Partnerselzkabet Langelinie Allé 39-43, Kebenhavn
Partnerselskabet Kalkbreenderihavnsgade 2, Kebenhavn
Partnerselskabet Birkerad Kongevej 25
Partnerselskabet Sendre Jernbaneve] 18, Hillerad
Partnerseiskabet Pravestensve) 50, Helsingor
Partnerselskabet Matr. Nr. 365 AQ, Holbeek
Partnerselskabet Gardehusarve] 5, Naestved
Senlorbolig P/S

Condor Islands Brygge P/S

P/S Rasenkasret 37-39, Spbarg

Partnerselskabet Carl Jacobsens Vey 29 og 31, Valby
Partnerselskabet Carl Jacobsens Vej 35 og 39, Valby
Partnerselskabet Hansharggade 7, Haderslev
Partnerselskabet Sct. Knud Park 8, Hjarring
Partnerselskabet Kanalstraede 2, Holbaek
Partnerseiskabet Philip Heymans Allé 1, 3 og 5, Hellerup
Partnerselskabet Phillp Heymans Allé 7-9, Hellerup
Partnerselskabet Ejby Industrive] 125, Giostrup
Partnerselskabet Njalsgade 72 A, Kabenhavn
Partnerselskabet Gyngemose Parkvej 50, Seborg
Partnerselskabet Vestensborg Allé 8, Nykobing F
Partnerselskabet Buddingevej 272, Seborg
Partnerselskabet Knud Hejgaards Vej 7, Seborg
Partnerselskabel Tobaksvejen 2, Gladsaxe
Partnerselskabet Esbjerg Strand

Partnerselskabet Landskronagade 33-35, @sterbro
Komplementarselskabet @restad 44 ApS
Komplementarselskabet Langelinie Allé 39-43 ApS
Komplementarselskabet Condor Islands Brygge ApS
Himmelev A/S

Ejendomsselskabet Lauritzens Plads p/s
Ejendomsselskabet Lautrupparken 40-42 A/S
Ejendomsselskabet Niels Bohrs Allé 185 p/S
Partnerselskabet Gasveerksvej 21, Aalborg
Partnerselskabet Lerso Park Allé 100, Kebenhavn
Partnerselskabet Nytorv 5-7 Aalborg
Partnerselskabet Norgaardsvej 1-3, Kgs. Lyngby
P/S Rosenkaret 37-39, Soborg

PD Alternative Investments ApS

PD Alternative Investments US Inc.

PD Alternative Investments NL ApS

PD Alternative Investments UK K/S

PD Anholt Havvindmellepark 2014 K/s

Nysted Havvindmallepark 2014 K/S
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Diraktion Andre ladalseserhvery

Adm. direktar Torben M3ger Pedersen (fortsat) pensionDanmark Uddannelsesfonde A/S

Direktor for:
Bygge- og Anlazgsbranchens Udviklingsfond
HTSK-fonden
Hotel-, Restaurant- og Turisterhvervets Kompetenceudviklingsfond
Mejeribrugets Uddannelsesfond
Servicebranchens Udviklingsfond

Bestyrelsesmedlem | gvrige selskaber:
Forsikring & Pension
Aktieselskabet Arbejdernes Landsbank
DEA - taenketank for uddannelse og erhverv {formand)
Danish Society for Education and Business
Foreningen tH Udvikling af Bestyrelsesarbejde | Danmark
Danmark-Amerika Fondet
Symbion Fonden
Glgtforeningen

Madlem af investeringskomitéen for:
Copenhagen Infrastructure 1 K/S
Copenhagen Infrastructure 11 K/S
CI Artemis K/S
Danish Climate Investment Fund
Danish Agribusiness Fund

Torben Mbger Pedersen modtager Tkke selvstzendigt vederlag som direktar for PensionDanmark Holding A/S,
men alene for posten som direkter for datterselskabet PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieskab A/S.
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25, Koncernoversigt

PensicnDanmark Holding A/S

PensionDanmark A/S
100 pct.

PensionDanmark Uddannelsesfonde A/S
100 pct.

i Nordea Thematic fund-of-funds 1 K/S
—_— Kapitalforeningen PensionDanmark EMD (Kebenhavn) - 32,3 pct. - Private Equlity
(Kebenhavn) — 100 pct, - Obligationer

Green Power Partners K/S
(Kpbenhavn) - 34,6 pct. — Unoterede aktier

27 selskaber med danske ejendomme
{se de to nzeste sider)

Innisfree PFI Secondary Fund 2 Limited Partnership
{England) - 27,1 pct. — OPP-projekter

I 4 selskaber med direkte energiinvesteringer
(se fortseattelse af ovennasvnte sider)

Tilknyttede virksomheder \

SilverStreet Private Equity Strategles SICAR —
- Silverfands Fund — (Luxembourg)
34,3 pct. - Private Equity

,

Danske Private Equity Partners V (EUR-A) K/S
(Kebenhavn} - 22,2 pct, - Private Equity

Danske Private Equity Partners V New (EUR-A} K/S
{Kebenhawvn) - 22,2 pct. — Private Equity

el Danske Private Equity Partners V (USD-A) K/S
(Ksbenhavn) - 29,3 pct. - Private Equity

Danske Private Equity Partners V New (USD-A) K/S
(Kobenhavn) — 29,3 pct. - Private Equity

Rockspring UK Value Fund Limited Partnership
(Kebenhavn) - 22,4 pet, ~ Efendomme

Ejendomspartnerselskabet af 1. juli 2003
(Kebenhavn) - 25,5 pct. - Efendomme

Associerede virksomheder

ATPPD Odense A/S
(Kebenhavn) - 50,0 pct. - Efendomme

ATPPD Aarhus A/S
(Kebenhavn) - 50,0 pct. - Ejendomme

ATPPD Lyngby A/S
(Kabenhavn) - 50,0 pct. - Ejendomme

a ATPPD Kgs. Nytorv ApS
(Kabenhavn) - 50,0 pct, - Ejendomme

Fortsaettes nasste side
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PensionDanmark Ejendomme P/S
{Kebenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendomme

partnerselskabet Pravestensvej 50, Helsingar
{Kabenhavn) — 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Strandvejen 44, Hellerup
(Kobenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Langelinie Allé 39-43,
Kebenhavn = 100 pct., — Erhvervsejendom

Partnerselskabet Kalkbrzenderihavnsgade 2,
Kobenhavn - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Sendre Jernbanevej 18, Hillerod
{(Kebenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

partnerselskabet Matr. Nr. 365 AD, Holbaek
{Kebenhavn) - 100 pct. — Erhvervsejendom

Partnerselskabet Birkerad Kongevej 25,
{Kpbenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Gardehusarvej 5, Neestved
(Kebenhavn} - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Hansborggade 7, Haderslev
(Ksbenhavn) — 100 pct. - Erhvervseiendom

Partnerselskabet Sct. Knud Park B, Hjerring
{Kabenhavn) - 100 pct. ~ Erhvervsejendom

Partnerselskabet Kanalstraede 2, Holbaek
(Kebenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

P/S Philip Heymans Allé 1, 3 og 5, Hellerup
{Kabenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

P/S Philip Heymans Allé 7-9, Hellerup
(Kabenhavn) - 100 pct. — Erhvervsejendom

Partnerselskabet Ejby Industrivej 125, Glostrup
{Kabenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Njalsgade 72 A, Kebenhavn
{(Kebenhavn) ~ 100 pct. — Erhvervsejendom

Partnerselskabet Gyngemose Parkvej 50, Seborg
{Kebenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom
Partnerselskabet Vestensborg Allé B, Nykpbing F
{Kebenhavn) - 100 pct. -~ Erhvervsejendom

partnerselskabet Card Jacobsens Vej 29 og 31, Valby
{Kebenhavn) - 100 pct. = Erhvervsejendom

Partnerselskabet Carl Jacobsens Vej 35 og 39, Valby
(Kebenhavn) — 100 pct. - Erhvervsejendom

partnerselskabet Buddingevej 272, Saborg
{Kebenhavn} - 100 pct. - Erhvervsejendom

partnerseiskabet Tobaksvej 2, Gladsaxe
{Kebenhavn) - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Knud Hejgaards Ve] 7, Seborg
{Kabenhavn} - 100 pct. - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Esbjerg Strand
{Kebenhavn) - 100 pct, - Erhvervsejendom

Partnerselskabet Landskronagade 33-35, @isterbro
{Kebenhavn) ~ 100 pct. - Erhvervsejendom

Seniorbelig P/S
{Kebenhavn) - 100 pct. - Boliger

Condor Islands Brygge P/S
{Kabenhavn) - 100 pct. - Boliger

27 selskaber med danske ejendomme

Y
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Associerede virksomheder - fortsat...

—

Harbour P/S
(Kebenhavn} - 45,8 pct, — Ejendomme

OPP Vejle P/S
{(Kebenhavn) - 33,2 pct. — OPP-projekt

Ejendomsselskabet Portland Towers P/S
{Kebenhavn) — 33,3 pct. - Ejendomme

Verdane NVP I SPV K/S
{Kebenhavn) - 21,8 pct. ~ It venture-selskaber

Copenhagen Infrastructure 1K/
{Kabenhavn) - 100 pct. — Energlinfrastruktur

Copenhagen Infrastructure IEK/S
(Kebenhavn) — 27,3 pct. - Energiinfrastruktur

CI Artemis K/S
{Kebenhavn) - 100,0 pct. - Energiinfrastruktur
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Nysted Havvindmollepark K/S
(Kobenhavn} — 100 pct. - Energiinfrastruktur

PD Anholt Havvindmellepark K/S
(Kebenhavn) = 100 pct. - Energlinfrastruktur

PD Altemative Investments US Inc,
(USA) — 100 pct. - Energiinfrastruktur

PD Altemmative Investments NL ApS
(Kobenhavn) - 100 pct. - Energiinfrastruktur
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26. Hovedtal for koncernen

Praamler

Forsikringsydelser

Investeringsafkast

Farsikringsmaessige driftsomkostninger, i alt
Forslkringsteknisk resultat

Periodens total indkomst

Hensaettelser til forsikrings- og Investeringskontrakter, | alt
Egenkapital, | alt

Aktlver, | ait

Kapitalkrav

Basiskapltal
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12.138
-5.925
7.092
-40

38

184
176.318
3.779
183.281
576
3.754

12.489
-8.136
16.254
=261
-26

150
164,442
3.596
172,456
534
3.480

10.738
-4.674
9.090
-261
-810
-695
146.961
3.446
153.416
227
3,446

10.653
-3.961
12.056
-273
137
448
132.790
4.141
140.440
280
4,141

10.465
-3.207
10.522
-234
256
562
116.591
3.693
125,353
245
3.693

37




Noter

27. Nagletal for koncernen

Afkastnogletal, markedsrenteprodukter
Afkast for pensionsafkastskat, pct,

- Livrente under alder 41 &r 5,2 10,5 9,3 10,9 B2
- Livrente v/ alder 50 &¢ 4.8 10,8 7.1 10,2 9,5
- Livrente v/ alder 60 3r 3,6 10,6 5,0 9,4 11,0
- Uvrente v/ alder 65 3r 3,0 10,6 39 9,0 11,7
- Kapital og rate under alder 41 52 10,5 9.3 10,9 8,1
- Kapital cg rate v/ alder 50 4,8 10,8 71 10,2 9,4
- Kapital og rate v/ alder 560 3,6 10,6 50 9,4 10,8
- Kapital og rate v/ alder 65 3,0 10,6 3,9 9,0 11,5

Afkastnggletal, gennemsnitsrenteprodukter
Afkast for pensionsafkastskat, pct. ! 31 11,2 1,2 79 13,3
- Egenkapitalens midler, pct. 2,8 8,7 4.7 g2 9.9

Omkostnings- og resultatnpgletal

Omkostningsprocent af praamier 0,4 2,1 2,5 2,6 2,2
Omkostningsprocent af henszettelser 0,03 0,17 0,19 0,22 0,22
Omkostninger { kr. pr. forsikret 7t 378 378 400 352
Omkostningsresultat, pct. 0,10 -0,02 -0,01 -0,02 0,01
Forsikringsrisikoresultat, pct. 0,06 -0,01 -0,02 -0,01 0,00

Konsolideringsnagletal

Bonusgrad, pct., 7.0 7.8 5,3 7.9 8,7
Kundekapltalgrad, pct, 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ejerkapltalgrad, pct. 105,4 93,9 83,2 93,5 78,8
Overdakningsgrad, pct. 89,3 95,1 84,9 98,6 100,5
Solvensdaekning, pct. 657 673 1.518 1.479 1.507
Forrentningsnoglatal

Egenkapitalforrentning for skat, pct. 10,0 5,5 =-17.8 12,2 17,2
Egenkapttalforrentning efter skat, pct. 5.0 4,3 -18,3 11,8 16,4
Forrentning af kundernes midler efter omkostninger far skat, pct. -2,5 9,5 =15 4,5 12,1

Forrentning af srlig bonushensaettelse type B for skat, pct. - - - -

1) Afkastnagletalist vedracer selskabets egankapital o livsforsikeingshensastielser med tifknyttede ydelsesgarantier, Ved udgangen af 2015 udgjorde disss 6,4 pct,
{2014: 6,7 pet.) af balancen.

Arsrapport 2015 Pens:onDanmark Hoiding A/S: Arsregnskab



lLedelsens pategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regn-
skabs3ret 1. januar til 31. december 2015 for
pensionDanmark Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med

at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegerelse for udviklingen | koncernens og mo-
derselskabets aktiviteter og skonomiske forhold
samt en beskrivelse af veesentlige risici og usik-
kerhedsfaktorer, som selskabet st3r overfar.

Lov om finansiel virksomhed.

Brsrapporten indstilies til generalforsamlingens
Der er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et godkendelse.
retvisende billede af koncernens og modersel-
skabets aktiver og passiver, finansielle stiiling

samt resultatet. Samtidig er det vores opfattelse,

Kebenhavn, den 2. marts 2016

Direktion

Torben Miger Pedersen
Adm. direktor

Bestyrelse

Per Christensen
Formand

Niels Jorgen Hansen
Neaestformand

Morten Andersen Anne Broeng John Dybart

Karsten Dybvad Vagn Henriksen Peter Engberg Jensen

Gert Rinaldo Jonassen Kim Lind Larsen Ellen K. Lykkegdrd

Tina Maller Madsen Jergen Juul Rasmussen Lars Storr-Hansen

Katia @stergaard

Jan Villadsen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i PensionDanmark Holding A/S En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,

Pategning pd koncernregnskabet og &rsregn- om ledelsens regnskabsmazessige sken er rimelige

Vi har revideret koncernregnskabet og del3rsregn-
skabet for PensionDanmark Holding A/S for regn-
skabsperioden 01.01.2015 - 31.12.2015, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgprelse,
balance, egenkapitalopggrelse og noter. Koncern-
regnskabet og Deldrsregnskabet udarbejdes efter
Lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og
arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cernregnskab og et deldrsregnskab, der giver et
retvisende billede | overensstemmelse med ars-
regnskabsloven, Ledelsen har endvidere ansvaret
for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og
et deldrsregnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet og delrsregnskabet pd grund-
lag af vores revision. Vi har udfart revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder
om revision og yderligere krav ifalge dansk revi-
sorlovgivning, Dette kraever, at vi overholder eti-
ske krav samt planlsegger og udferer revisionen
for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncern-
regnskabet og deldrsregnskabet er uden vazsentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlin-
ger for at opnd revisionsbevis for belsb og oplys-
ninger i koncernregnskabet og deldrsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhzenger af revisors
vurdering, herunder vurdering af risicl for vaesent-
lig fejlinformation | deldrsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontral, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et deldrsregnskab, der giver
et retvisende billede. Formélet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter
omstznd ghederne, men Ikke at udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol.

skabet samt den samlede praesentation af deldrsregnska-

bet.
Det er vores opfattelse, at det opndede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for

vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at kencernregnskabet og
deldrsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31,12.2015 samt af resultatet af selskabets akti-
viteter for regnskabsperioden 01.01,2015 -
31.12.2015 | overensstemmelse med Lov om fi-
nans'el virksomhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har | henhold til Lov om finansiel virksomhed
gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke fore-
taget yderligere handlinger i tillaeg til den udforte
revision af koncernregnskabet og del8rsregnska-
bet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at op-
lysningerne | ledelsesberetningen er | overens-
stemmelse med koncernregnskabet og deldrsregn-
skabet,

Kebenhavn, den 2. marts 2016

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Lone Moller Olsen
Statsaut. revisor

Jens Ringbeaek
Statsaut. revisor
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Kontakt

PensiopnDanmark Holding A/S
Langelinie Allé 43
2100 Kabenhavn O

Telefon: 3374 8000

Pensionl)anmark



