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Ledelsesberetning 

PenSam A/S er en del af PenSam gruppen. Selska-
bet er etableret med det formal at varetage drifts- og 
udviklingsopgaver for selskaberne i PenSam grup-
pen. 

PenSam gruppen har fokus pa, at de forst og frem-
mest tilbyder arbejdsmarkedspensioner. Pensioner-
ne er kerneforretningen og et bwrende element i 
kunderelationen. Bank- og forsikringstilbuddet er 
tilvalgte forretningsomrader, der tilbyder individuelle 
produkter og varetager opgaver pa vegne af pensi-
onsforretningen. 

Selskabet har i 2016 afsluttet den i arsrapporten 
2015 omtalte IT-analyse. Konklusionen er, at KMD 
overtager ansvaret for IT-drift og udvikling. Aftalen 
med KMD er tradt i kraft pr. oktober 2016, hvor 54 
medarbejdere samtidig er overdraget til KMD. 

Arets resultat 
Arets resultat for skat udgor -55,1 mio. kr. og efter 
skat udgor resultatet -44,0 mio. kr., som foreslas 
overfort til egenkapitalen. 

Resultatet for skat er sammensat af et resultat af 
finansielle poster pa 2,1 mio. kr. samt et resultat af 
ordinmr drift pa -57,2 mio.kr. Resultat kan tilskrives 
beslutningen vedrorende outsourcing af IT til KMD, 
som har medfort kortere levetider pa selskabets 
nuvmrende immaterielle anlmgsaktiver, og dermed 
forhojede afskrivninger pa immaterielle anlmgsakti-
ver. 

Resultatet for 2016 anses pa baggrund heraf for 
tilfredsstillende. 

Selskabsiedelse og organisation 
Bestyrelsen bestar af tre generalforsamlingsvalgte 
medlemmer, og derudover er to medlemmer valgt af 
medarbejderne i PenSam A/S. De generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmer vmlges for en 
periode pa et ar. Bestyrelsen har afholdt syv besty-
relsesmoder i 2016. 

Bestyrelsen fastlwgger den overordnede strategi for 
selskabet. Samtidig har bestyrelsen ansvaret for at 
answtte en direktion samt at fore tilsyn med, at di-
rektionen varetager sine opgaver tilfredsstillende. 

Direktionen har siden den 1. august 2016 besthet af 
en direktor: Morten Stokholm Christiansen. 

Direktionen varetager den daglige drift. Direktionen 
skal folge de politikker, retningslinjer og anvisninger, 
som bestyrelsen har givet. Direktionens ansvar om-
fatter implementering af den af bestyrelsen fastlagte 
strategi, virksomhedens organisation og fordeling af 
ressourcer samt lobende rapportering til bestyrelsen. 

Bestyrelsen fastIgger direktionens aflonning og 
forer lobende tilsyn med dens indsats. 

Samfundsansvar 
Selskabets samfundsansvar er nedskrevet i en sam-
let politik for hele PenSam gruppen. Sam-
fundsansvar indgar som en naturlig del af driften og 
udviklingen af forretningsomraderne i selskabet. For 
PenSam A/S betyder det, at selskabet bidrager til 
social, okonomisk og miljommssig bwredygtighed, 
hvilket afspejles i selskabets vmrdier. 

Samfundsansvar er beskrevet i koncernregnskabet, 
og der henvises til afsnittet herom i arsrapporten for 
PenSam Holding. 

Konsmaessig sammensmtning 
Bestyrelsen har fokus pa at sikre de nodvendige 
kompetencer ved bestyrelsens sammensmtning. 

Den konsmmssige fordeling i bestyrelsen blandt de 
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer 
udgjorde frem til 31. juli 2016 en kvinde og to mmnd 
og opfyldte kravene om en konsmssig ligelig forde-
ling. 

Bestyrelsen i PenSam A/S har besluttet ikke at ud-
arbejde en politik for den konsmmssige sammen-
smtning i de ovrige ledelsesorganer, idet der er en 
ligelig konsmaessig fordeling i selskabet. 

Bestyrelsen har ikke opstillet maltal for andelen af 
det underreprwsenterede kon. 

Smrlige risici 
Selskabets indtgter er fra regnskabsaret 2016 
baseret pa markedsmmssige vilkar, og der 
er indgaet fastprisaftaler for de aftalte leverancer 
med enhederne i PenSam gruppen. Prisaftalerne 
indgas pa arsbasis, baseret pa de aftalte leverancer 
og pa vurdering af markedsudvikling. 
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Selskabets vwsentlige risici knytter sig i den sam-
menhng til dels at sikre efterlevelsen af de indg6e-
de service level aftaler, og dels overholdelse af de 
okonomiske rammer som skal sikre en fornuftig 
langsigtet egenkapitalforrentning. De srlige risici i 
den sammenhng er knyttet til IT-omrAdet, hvor 
omkostningerne dels er vsentlige, hvor der er ind-
g6et en ny aftale med KMD omhandlende sAvel IT-
driftsydelser som udvikling af en ny standardlosning 
til Liv og Pensionsydelserne. 

Usikkerhed ved indregning og maling 
Ved udarbejdelse af a' rsrapporten foretages der i 
forbindelse med indregning og raing af visse regn-
skabsposter en vurdering, som omfatter skon og er 
behwftet med en vis usikkerhed. 

Usikkerhederne ved indregning og m5ling vedrorer i 
PenSam A/S primrt vaerdianswttelse af selskabets 
immaterielle anlwgsaktiver. 

Der henvises til afsnittet 'Regnskabsmssige slum' 
under 'Anvendt regnskabspraksis', hvor der er fore-
taget en swrskilt beskrivelse af principper og meto-
der for faststtelse af vrdierne pA de immaterielle 
anlwgsaktiver. Endvidere er de vwsentligste usik-
kerheder ved m6ling beskrevet. 

Begivenheder efter balancedagen 
Der er i tiden fra 31. december 2016 til 6rsrappor-
tens underskrivelse ikke indtruffet forhold, som efter 
ledelsens opfattelse har vsentlig Ovirkning p6 
selskabets okonomiske stilling. 

Forventninger til 2017 
For 2017 forventes et fald i selskabets nettoomsaet-
ning i forhold til 2016. Faldet skal ses i lyset af over-
gang til markedsbaserede priser. 

Omkostningerne for 2017 forventes at vwre hojere 
end 2016, primwrt som folge af hojere afskrivninger 
p6 immaterielle anlwgsaktiver grundet forkortede 
levetider. 

Selskabets generelle rnalstning om effektivisering 
fortswtter i hele perioden. 

Selskabets ledelse forventer pa baggrund af oven-
sthende underskud for skat i 2017. 
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Hoved- og nogletal 

Resultatopgorelse i t.kr. 2016 2015 
Arets nettoomstning 525.764 547.340 
Resultat of ordinr drift -57.206 0 
Resultat of finansielle poster, netto 2.112 ...... 630 

Arets resultat -44.016 20.046 

Balance i t.kr. 2016 2015 
Balancesum 520.830 615.672 
Investering i immaterielle anIgsaktiver 22.120 51.386 
Investering i materielle anIgsaktiver 3.122 2.911 
Egenkapital primo 465.304 445.258 
Egenkapital ultimo 403.139 465.304 

Nogletal i % 2016 2015 
Overskudsgrad -11% 0% 
Afkastningsgrad -17% 0% 
Egenkapitalandel 77% 76% 
Egenkapitalforrentning -10% 4% 

Selskabet er stiftet ved spaltning pr. 1. januar 2015. Der er kun hoved- og nogletal for 6rene 2015 og 2016. 

Nogletallene er beregnet efter Finansforeningens "Anbefalinger og Nogletal 2015". Der henvises 

til definitioner i note 1 - om anvendt regnskabspraksis. 
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Ledelse og revision 

Direktion 
Adm. direktor Morten Stokholm Christiansen 

Bestyrelse 
Direktor Torsten Fels (formand) 
Direktor Benny Buchardt Andersen 
Management konsulent Jes Damsted 

Valgt of medarbejderne i PenSam A/S 
Okonomisk konsulent Jan Reinmark 
Udviklingschef Merete Refshauge Wind 

Ekstern revision 
PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
CVR.nr. 33 77 12 31 
Strandvejen 44, 2900 Hellerup 

Intern revision 
Revisionschef Palle Mortensen 
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Ledelseshvery my. 

Direktion 
Morten Stokholm Christiansen, fodt 1971 
Direktor i PenSam A/S. Indtradt den 28. maj 2015. 

Benny Buchardt Andersen, fodt 1969 
Fratradt 31. juli 2016 

Bestyrelse 
Torsten Fels, fodt 1959 
Adm. direktor i PenSam Forsikring A/S, PenSam Liv 
forsikringsaktieselskab, PenSam Bank A/S, PenSam 
Holding A/S og Pensionskassen PenSam. 

Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015. Valgperioden 
udlober marts 2017. 

Bestyrelses- og organisationsposter 

PenSam A/S (formand). 

Benny Buchardt Andersen, fodt 1969 
Direktor i PenSam Liv forsikringsaktieselskab, Pen-
Sam Forsikring A/S, PenSam Bank A/S og PenSam 
Holding A/S samt en mkke ejendomsselskaber i 
PenSam gruppen. 

Indtradt i bestyrelsen 1.august 2016. Valgperioden 
udlober marts 2017. 

Bestyrelses- og organisationsposter 
Penco P/S (formand), Komplementarselskabet Pen-
co ApS (formand), Skjoldenwsholm Landbrug ApS 
(formand), Kapitalforeningen PenSam Invest (for-
mand), Carlsberg Byen P/S, Carlsberg Byen kom-
plementar ApS, Refshaleoen Holding A/S, Refsha-
leoen Ejendomsselskab A/S samt PenSam A/S. 

Jes Damsted, fodt 1961 
Management konsulent. 
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015. Valgperioden 
udlober marts 2017. 

Bestyrelses- og organisationsposter 
FF Forsikring A/S (formand), lnvesteringsforeningen 
Carnegie Wealth Management (formand), Realrad 
ApS (formand), Kobenhavn Nord (formand), Barfoed 
Group P/S, Kapitalforeningen Lan & Spar Mixinvest, 
lnvesteringsforeningen Gudme Raaschou, Investe-
ringsforeningen Lan & Spar Invest, Cph Business 
Academy samt deltager i Aspiration. 

Jan Reinmark, fodt 1957 
Okonomisk konsulent i PenSam. 
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015. Valgperioden 
udlober marts 2017. 

Ovrige bestyrelses- og organisationsposter 
PenSam Holding A/S. 

Merete Refshauge Wind, fodt 1956 
Udviklingschef i PenSam. 
Indtradt i bestyrelsen 28. maj 2015. Valgperioden 
udlober marts 2017. 

Fratradte bestyrelsesmedlemmer 
Helen Kobeek 
Udtradt 31. juli 2016 

Eksponeringer my. 
Selskabet har ikke haft eksponeringer med og sik-
kerhedsstillelser fra bestyrelsesmedlemmer og direk-
torer eller med selskaber, hvori de nwvnte personer 
er direktorer eller bestyrelsesmedlemmer. 
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Bestyrelse 

Torsten Fels 

Ledelsespategning 

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og 
godkendt 6rsrapporten for PenSam A/S for regn-
skabsaret 2016. 

Arsregnskabet aflaegges i overensstemmelse med 
rsregnskabsloven. 

Det er vores opfattelse, at 6rsregnskabet giver et 
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og 
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af  

resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme 
for regnskabsket 1. januar til 31. december 2016. 

Endvidere er det vores opfattelse, at ledelsesberet-
ningen indeholder en retvisende redegorelse for 
udviklingen i selskabets aktiviteter og okonomiske 
forhold samt en beskrivelse af de vxsentligste risici 
og usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan Ovirkes 
af. 

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse. 

Farum, den 20. februar 2017 

Direktion 

Morten Stokholm Christiansen 

Benny Buchardt Andersen 

an Reinmark 

Merete Refshauge Wind 
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Den interne revisions 
revisionspategning 

Konklusion 
Det er vores opfattelse, at 5rsregnskabet for Pen-
Sam A/S giver et retvisende billede af seiskabets 
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter 
og pengestromme for regnskabs5ret 1. januar - 31. 
december 2016 i overensstemmelse med 5rsregn-
skabsloven. 

Vi har revideret Arsregnskabet for PenSam A/S for 
regnskabsket 1. januar - 31. december 2016, der 
omfatter resultatopprelse, balance, egenkapitalop-
gorelse, pengestromsopgorelse og noter, herunder 
anvendt regnskabspraksis ("regnskabet"). 

Udtalelse om ledelsesberetningen 
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. 

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. 

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det 
vores ansvar at Ise ledelsesberetningen og i den 
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er 
vsentligt inkonsistent med regnskabet eller vores 
viden opn5et ved revisionen eller pg anden made 
synes at indeholde vsentlig fejlinformation. 

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder krvede oplysninger i hen-
hold til a rsregnskabsloven. 

Baseret p5 det udforte arbejde er det vores opfattel-
se, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse 
med regnskabet og er udarbejdet i overensstemmel-
se med 5rsregnskabslovens kray. Vi har ikke fundet 
vsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen. 

Ledelsens ansvar for regnskabet 
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 5rs-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med 5rsregnskabsloven. Ledelsen har 
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser nodvendig for at udarbejde et regnskab 
uden vsentlig fejlinformation, uanset om denne 
skyldes besvigelser eller fejl. 

Den udforte revision 
Vi har udfort revisionen i overensstemmelse med 
internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav der er gasIdende i Danmark. Dette krver, at 
vi planlgger og udforer revisionen med henblik p5 
at opn5 hoj grad af sikkerhed for, at regnskabet ikke 
indeholder vsentlig fejlinformation. Vores revision 
har omfattet alle vsentlige og risikofyldte omr5der 
og er udfort i henhold til den arbejdsdeling, der er 
aftalt med ekstern revision. 

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger 
for at opn5 revisionsbevis for belob og oplysninger i 
regnskabet. De valgte handlinger afhwnger af revi-
sors vurdering, herunder vurdering af risici for vas-
sentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne 
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen 
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for 
virksomhedens udarbejdelse af et 5rsregnskab, der 
giver et retvisende billede. 

Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, 
der er passende efter omstmndighederne. En revisi-
on omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens 
valg af regnskabspraksis er passende, og om ledel-
sens regnskabsmssige skein er rimelige samt en 
vurdering af den samlede prassentation af regnska-
bet. 

Det er vores opfattelse, at det opn5ede revisionsbe-
vis er tilstrwkkeligt og egnet som grundlag for vores 
konklusion. 

Farum, den 20. februar 2017. 

Palle Mortensen Mortensen 
Revisionschef 
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Den uafluengige revisors 
revisionspategning 
Til kapitalejeren i PenSam NS 

Konklusion 
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et 
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og 
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af 
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme 
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i 
overensstemmelse med arsregnskabsloven. 

Vi har revideret arsregnskabet for PenSam A/S for 
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, der 
omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalop-
gorelse, pengestromsopprelse og noter, herunder 
anvendt regnskabspraksis ("regnskabet"). 

Grundlag for konklusion 
Vi har udfort vores revision i overensstemmelse med 
internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gldende i Danmark. Vores ansvar 
ifolge disse standarder og krav er nwrmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar 
for revisionen af regnskabet. Vi er uafhwngige af 
selskabet i overensstemmelse med internationale 
etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og 
de yderligere krav, der er gldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i 
henhold til disse kray. Det er vores opfattelse, at det 
opnaede revisionsbevis er tilstrwkkeligt og egnet 
som grundlag for vores konklusion. 

Udtalelse om ledelsesberetningen 
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. 

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. 

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det 
vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den 
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er 
vwsentligt inkonsistent med regnskabet eller vores 
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made 
synes at indeholde vsentlig fejlinformation. 

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder krwvede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven. 

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattel-
se, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse 
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstem-
melse med arsregnskabslovens kray. Vi har ikke 
fundet vsentlig fejlinformation i ledelsesberetnin-
gen. 

Ledelsens ansvar for regnskabet 
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har 
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nodvendig for at udarbejde et regn-
skab uden vsentlig fejlinformation, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl. 

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvar-
lig for at vurdere selskabets evne til at fortstte 
driften; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, 
hvor dette er relevant samt at udarbejde regnskabet 
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, 
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere 
selskabet, indstille driften eller ikke har andet reali-
stisk alternativ end at gore dette. 

Revisors ansvar for revisionen af regn-
skabet 
Vores mal er at opna hoj grad af sikkerhed for, om 
regnskabet som helhed er uden vsentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser 
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en 
konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af 
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, 
der udfores i overensstemmelse med internationale 
standarder om revision og de yderligere krav, der er 
gldende i Danmark, altid vil afdmkke vsentlig 
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer 
kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan 
betragtes som vsentlige, hvis det med rimelighed 
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pa de okonomiske beslutninger, som brugerne 
traaffer pa grundlag af regnskabet. 

Som led i en revision, der udfores i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og 
de yderligere krav, der er gldende i Danmark, fore-
tager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover: 

• Identificerer og vurderer vi risikoen for v-
sentlig fejlinformation i regnskabet, uanset 
om denne skyldes besvigelser eller fejl, ud-
former og udforer revisionshandlinger som 
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reaktion p5 disse risici samt opnk revisi-
onsbevis, der er tilstrwkkeligt og egnet til at 
danne grundlag for vores konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage vwsentlig fejlinfor-
mation for8rsaget af besvigelser er hojere 
end ved vwsentlig fejlinformation forksaget 
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvwrgelser, dokumentfalsk, bevidste 
udeladelser, vildledning eller tilsideswttelse 
af intern kontrol. 

• Opn5r vi forst5else af den interne kontrol 
med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende 
efter omstwndighederne, men ikke for at 
kunne udtrykke en konklusion om effektivite-
ten af selskabets interne kontrol. 

• Tager vi stilling til, om den regnskabsprak-
sis, som er anvendt af ledelsen, er passen-
de samt, om de regnskabsmwssige skon og 
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har 
udarbejdet, er rimelige. 

• Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse 
af regnskabet p5 grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende samt, 
om der p5 grundlag af det opn5ede revisi-
onsbevis er vsentlig usikkerhed forbundet 
med begivenheder eller forhold, der kan 
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til 
at fortstte driften. Hvis vi konkluderer, at 
der er en vwsentlig usikkerhed, skal vi i vo-
res revisionsp5tegning gore opmwrksom p5 
oplysninger herom i regnskabet eller, hvis 
sklanne oplysninger ikke er tilstrwkkelige,  

modificere vores konklusion. Vores konklu-
sioner er baseret 0 det revisionsbevis, der 
er opnAet frem til datoen for vores revisi-
onsp5tegning. Fremtidige begivenheder el-
ler forhold kan dog medfore, at selskabet ik-
ke laangere kan fortswtte driften. 

• Tager vi stilling til den samlede prsentati-
on, struktur og indhold af regnskabet, her-
under noteoplysningerne samt, om regn-
skabet afspejler de underliggende transakti-
oner og begivenheder p5 en s5dan made, at 
der gives et retvisende billede heraf. 

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt 
andet det planlagte omfang og den tidsmwssige 
placering af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer un-
der revisionen. 

Hellerup, den 20. februar 2017 

PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
CVR-nr. 33 77 12 31 

a 
Erik Ste Jorgensen Per Rolf Larssen 
Statsauto eret revisor statsautoriseret revisor 
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Resultatopgorelse 
1. januar - 31. december 

11 

I t. kr. 

Note 

Nettoomstning 

2 Administrationsomkostninger 

Resultat af ordinwr drift 

3 Finansielle indtgter 

4 Finansielle omkostninger 

Resultat for skat 

5 Skat af arets resultat 

Arets resultat 

Disponeret 

Overfort til nste ar 

Disponeret, i alt 

2016 2015 

525.764 547.340 

-582.970 -547.340 

-57.206 0 

2.585 851 

-473 -221 

-55.094 630 

11.078 19.416 

-44.016 20.046 

-44.016 20.046 

-44.016 20.046 



Balance pr. 31. december 
Aktiver 
I t. kr. 

Note 31.12.2016 31.12.2015 

6 Immaterielle anIgsaktiver 274.304 350.726 
Immaterielle anlwgsaktiver, i alt 274.304 350.726 

7 Andre anlg, driftsmateriel og inventar 10.098 12.193 
Materielle anlmgsaktiver, i alt 10.098 12.193 

8 Obligationer 127.384 108.385 
Finansielle anlmgsaktiver, i alt 127.384 108.385 

AnImgsaktiver, i alt 411.786 471.304 

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 374 0 
Andre tilgodehavender 4.500 5.448 
Periodeafgrnsningsposter 9.777 15.438 
Tilgodehavender, i alt 14.651 20.886 

Likvide beholdninger 94.393 123.482 

Omsaetningsaktiver, i alt 109.044 144.368 

Aktiver, i alt 520.830 615.672 

12 



Balance pr. 31. december 
Passiver 
I t. kr. 

Note 31.12.2016 31.12.2015 

9 Aktiekapital 25.000 25.000 
Overkurs ved emission 420.258 420.258 
Overfort resultat -42.119 20.046 
Egenkapital, i alt 403.139 465.304 

10 Henswttelser til udskudt skat 52.327 63.255 
Hensatte forpligtelser, i alt 52.327 63.255 

Leverandorer of varer og tjenesteydelser 16.738 14.161 
Gwld til tilknyttede virksomheder 0 16.925 
Anden gwid 48.626 56.027 
Kortfristede gmidsforpligtelser, i alt 65.364 87.113 

Passiver, i alt 520.830 615.672 

Ovrige noter: 

1 Anvendt regnskabspraksis 

11 Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre okonomiske forpligtelser 

12 Nrtst6ende parter 
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Egen kapitalopgorelse 
I t. kr. 

Overkurs ved Overfort Egenkapital 
Egenkapital Aktiekapital emission resultat i alt 

Saldo 1. januar 2016 25.000 420.258 20.046 465.304 

Tilskud til PenSam Liv 0 0 -18.149 -18.149 

Overfort resultat 0 0 -44.016 -44.016 

Saldo 31. december 2016 25.000 420.258 -42.119 403.139 

Saldo 1. januar 2015 25.000 420.258 0 445.258 

Overfort resultat 0 0 20.046 20.046 

Saldo 31. december 2015 25.000 420.258 20,046 465.304 



Pengestromsopgorelse 
I t. kr. 

Resultat af ordinr drift 

Arets afskrivninger 

/Endring i driftskapital specificeres nedenfor 

Pengestromme fra drift for finansielle poster og skat 

Renteindbetalinger og lignende 

Renteudbetalinger og lignende 

Betalt selskabsskat 

Pengestromme fra driftsaktivitet 

Kob af immaterielle anlmgsaktiver 

Kob af materielle anlmgsaktiver 

Salg af materielle anlmgsaktiver 

Nettoinvestering, vmrdipapirer 

Tilskud til PenSam Liv 

Pengestromme fra investeringsaktivitet 

Likvider primo 

fEndring i likvider 

Likvider ultimo 

/Endring i driftskapital (specifikation) 

fEndring i andre tilgodehavender 

/Endring i gmld til tilknyttede virksomheder 

fEndring i leverandorer af varer og tjenesteydelser 

/Endring i anden gwld 

fEndring i periodeafgrmnsningsposter - aktiv 

I alt 

2016 2015 

-57.206 0 

103.271 80.390 

-15.514 5.078 

30.551 85.468 

1.428 851 

-473 -206 

149 0 

31.655 86.113 

-22.120 -51.386 

-3.122 -2.911 

489 66 

-17.842 91.600 

-18.149 0 

-60.744 37.369 

123.482 0 

-29.089 123.482 

94.393 123.482 

948 -3.772 

-17.299 16.925 

2.577 14.161 

-7.401 -30.373 

5.661 8.137 

-15.514 5.078 
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Noter 

Note 1 

Anvendt regnskabspraksis 
Arsrapporten for PenSam A/S er aflagt i overens-
stemmelse med 5rsregnskabslovens bestemmelser 
for regnskabsklasse C (stor). 

Arsrapporten prwsenteres i danske kroner. Belob i 
resultatopprelse, balance, egenkapitalopgorelse, 
pengestromsopprelse og noter er oplyst i t. kr. 

Anvendt regnskabspraksis er undret i forhold til 
6rsrapporten for 2015. 

Generelt om indregning og ma.ling 
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, 
at de fremtidige okonomiske fordele vil tilfalde sel-
skabet og aktivets vrdi kan males p5lideligt. 
Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige okononniske fordele vil frag5 
selskabet, og forpligtelsens vmrdi kan males p5lide-
ligt. 

Indtgter indregnes i resultatopprelsen i takt med, 
at de indtjenes, herunder indregnes vmrdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til 
dagsvmrdi eller amortiseret kostpris. I resultatopp-
relsen indregnes ligeledes alle omkostninger, der er 
afholdt for at opn5 arets indtjening. 

Transaktioner med naartstiende parter 
Ved transaktioner mellem selskaber i PenSam grup-
pen og PenSam A/S sker afregningen i overens-
stemmelse med indgaede aftaler pa markedsvilkar. 

Omregning af fremmed valuta 
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske 
kroner efter transaktionsdagens kurs. Investeringer, 
tilgodehavender og gmld i fremmed valuta omregnes 
til danske kroner efter balancedagens kurs. Realise-
rede og urealiserede valutakursavancer og -tab 
medtages i resultatopprelsen under 'Kursregulerin-
ger'. 

Resultatopgeerelse 
Nettoomsmtning 
Nettoomstningen ved salg af drifts-, udviklings- og 
administrationsydelser indregnes i resultatopprel-
sen, nar levering har fundet sted. Nettoomstning 
indregnes eksklusiv moms og males til dagsvrdien 
af det fastsatte vederlag. 

Administrationsomkostninger 
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, 
der er afholdt i 5ret til ledelse og administration af 
selskabet, herunder omkostninger til det administra-
tive personale, ledelsen, it-omkostninger, kontorfaci-
liteter, kontoromkostninger, afskrivninger pa immate-
rielle og materielle anlmgsaktiver samt gevinster og 
tab ved afhmndelse af immaterielle og materielle 
anlmgsaktiver. 

Finansielle poster 
Omfatter arets renteindtwgter og renteudgifter samt 
kursreguleringer. 

Skat 
Arets skat, som bestAr af arets aktuelle skat og mn-
dring af udskudt skat, indregnes i resultatopprelsen 
med den del, der kan henfores til arets resultat. 

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende ak-
tuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet 
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for 
betalt aconto skat. 

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle 
mellem regnskabsrnwssige og skattemmssige veer-
dier af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemms-
sige vmrdi af aktiverne opgeires med udgangspunkt i 
den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv. Ud-
skudte skatteaktiver, herunder skattevwrdien af 
fremforselsberettigede skattemmssige underskud, 
indregnes i balancen med den vmrdi, aktivet forven-
tes at kunne realiseres til enten ved modregning i 
udskudte skatteforpligtelse eller nettoskatteaktiver. 

Selskabet er sambeskattet med PenSam Holding og 
dets datterselskaber. PenSam Holding er skatte-
mmssigt administrationsselskab. Skatteeffekten af 
sambeskatningen i PenSam gruppen fordeles til de 
enkelte selskaber i forhold til deres skattepligtige ind-
komster. De sambeskattede selskaber indgar i acon-
toskatteordningen. 

Balancen 
Immaterielle anlmgsaktiver 
Immaterielle anlmgsaktiver vedrorer primwrt sy-
stemudvikling til brug for administration af pensions-
og forsikringsydelser. 

Udviklingsprojekter indregnes som immaterielle an-
Igsaktiver, nar de er klart definerede og identificer-
bare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad og udvik-
lingsmulighed i selskabet kan p5vises, og hvor det er 
hensigten at anvende projektet. Ovrige udviklings- 

16 



omkostninger indregnes i resultatopgorelsen, efter-
handen som omkostningerne afholdes. 

Aktiverne males til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede af- og nedskrivninger. Kostprisen inkluderer 
afholdte omkostninger relateret til udviklingsaktivite-
ten samt interne lonninger og ovrige omkostninger 
der er direkte henforbare til udvikling. 

Afskrivning foretages lineaert over aktivernes forven-
tede brugstid, der sdvanligvis er fra 3 - 10 ar. De 
aktiver, hvis funktionalitet overtages af KMD, har en 
forkortet afskrivningshorisont, som gar til den forven-
tede overtagelsesdato, som for de fleste aktiver er i 
2018. Dette er en aendring af regnskabsmssigt 
skon og har betydet yderligere afskrivninger i 2016 
pa 23,1 mio. kr. 

Der foretages arligt en vurdering af, hvorvidt der er 
indikationer pa nedskrivningsbehov af de immateriel-
le anlaegsaktiver. I tilfaelde af indikationer pa ned-
skrivningsbehov foretages der nedskrivningstest. 

Materielle anlmgsaktiver 
Materielle anIgsaktiver bestar primrt af driftsmid-
ler. Driftsmidler indregnes i balancen til kostpris med 
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. 
Kostprisen omfatter anskaffelsessummen samt mid-
ge omkostninger tilknyttet anskaffelsen. 

Afskrivninger beregnes pa grundlag af aktivets rest-
vrdi fratrukket akkumulerede nedskrivninger. Af-
skrivninger pa driftsmidler foretages lineaert over den 
forventede okonomiske levetid. Afskrivningsperio-
derne er fastsat til 3 - 10 ar. 

Obligationer 
Borsnoterede obligationer males til dagsvrdi med 
udgangspunkt i den officielle lukkekurs pa balance-
dagen. Hvis en officiel lukkekurs ikke findes, anven-
des den officielle borskurs. Dagsvrdien af udtrukne 
borsnoterede obligationer males til nutidsvwrdien af 
udtrwkningsbelobet. 

Tilgodehavender 
Tilgodehavender males til dagsvrdi, hvilket normalt 
svarer til nominel vrdi med fradrag af eventuel 
nedskrivning til forventede tab. 

Likvide beholdninger 
Likvide beholdninger indregnes og males i balancen 
til nominel  

Periodeafgrmnsningsposter 
Under periodeafgraensningsposter indregnes beta-
linger vedrorende indtaegterludgifter i de efterfolgen-
de ar. Periodeafgrnsningsposter males til kostpris. 

Hensmttelser til udskudt skat 
Udskudt skat optages til aktuel skattesats af forskel- 
len mellem regnskabsmssige og skattemwssige 
vrdier. 

Pengestromsopgorelsen 
Pengestromsopgorelsen viser selskabets penge-
stromme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investe-
ringsaktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets 
forskydning i likvider samt likvider ved arets begyn-
delse og slutning. 

Pengestromme vedrorende driftsaktivitet oppres 
som arets resultat reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, aendring i driftskapital samt betalt selskabs-
skat. 

Pengestromme vedrorende investeringsaktivitet 
omfatter nettoinvestering i anlwgsaktiver samt vwr-
dipapirer og kapitalandele. 

Likvider omfatter alene likvide beholdninger. 

Der er sket en tilpasning af sammenligningstallene i 
pengestromsopgorelsen. 

Nogletal 
Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med 
Finansforeningens "Anbefalinger & Nogletal 2015". 
De i hoved- og nogletalsoversigten anforte nogletal 
er beregnet saledes: 

Overskudsgrad: 

Resultat af ordinwr primr drift *100 
Nettoomswtning 

Afkastningsgrad: 

Resultat af ordinwr primr drift *100 
Gennemsnitlige operative aktiver 

Egenkapitalandel 

Ecenkapital ultimo *100  
Passiver, i alt ultimo 

Egenkapitalforrentning: 

Arets resultat *100  

Vaegtet gennemsnitlig egenkapital 
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I t. kr. 

NOTE 2 

Administrationsomkostninger 2016 2015 

Personaleomkostninger: 

Lonninger og gager -184.866 -195.852 
Pensionsbidrag -30.527 -32.569 
Andre sociale omkostninger -28.666 -31.149 
I alt -244.059 -259.570 

Heraf vederlag til bestyrelse 224 121 
Heraf vederlag til direktion 4.059 2.988 

Gennemsnitlige antal heltidsbeskftigede 264 284 
Antal i bestyrelsen 5 5 
Antal i direktionen 1 2 

NOTE 3 

Finansielle indtwgter 2016 2015 

Renter fra tilknyttede virksomheder 0 318 
Renter af obligationer 1.428 533 
Realiserede og urealiserede kursreguleringer, obligationer 1.157 0 
I alt 2.585 851 

NOTE 4 

Finansielle omkostninger 2016 2015 

Renter til tilknyttede virksomheder -1 0 
Realiserede og urealiserede kursreguleringer, obligationer 0 -15 
Renter til kreditinstitutter -410 0 
Ovrige finansielle udgifter -62 -206 
I alt -473 -221 

NOTE 5 

Skat af arets resultat 2016 2015 

fEndring i udskudt skat 11.068 19.416 
Regulering vedrorende tidligere ar 10 0 
I alt 11.078 19.416 
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NOTE 6 

Immaterielle anlmgsaktiver 

Kostpris primo 

Tilgang 

Afgang 

31.12.2016 

947.332 

22.120 

-978 

31.12.2015 

906.552 

51.386 

-10.606 
Kostpris ultimo 968.474 947.332 

Af- og nedskrivninger primo -596.606 -531.207 
Arets af- og nedskrivninger -97.564 -66.987 
Afskrivninger p6 afhwndede aktiver 0 1.588 
Af- og nedskrivninger ultimo -694.170 -596.606 

Saldo, ultimo 274.304 350.726 

NOTE 7 

Materielle anlaegsaktiver 31.12.2016 31.12.2015 

Kostpris primo 50.715 48.150 
Tilgang 3.122 2.911 
Afgang -901 -346 
Kostpris ultimo 52.936 50.715 

Af- og nedskrivninger primo -38.522 -34.417 
Arets af- og nedskrivninger -4.828 -4.451 
Afskrivninger pa afhwndede aktiver 512 346 
Af- og nedskrivninger ultimo -42.838 -38.522 

Saldo, ultimo 10.098 12.193 

NOTE 8 

Finansielle anlmgsaktiver 31.12.2016 31.12.2015 

Kostpris primo 108.336 0 
Nettotilgang 17.725 108.336 
Anskaffelsessum ultimo 126.061 108.336 

Opskrivninger primo 49 0 
Arets opskrivninger 1.274 49 
Opskrivninger ultimo 1.323 49 

Saldo, ultimo 127.384 108.385 
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NOTE 9 

Aktiekapital 

Aktiekapitalen er ikke opdelt i flere aktieklasser, og bestar af aktier pa nominelt 100 kr. eller multipla heraf. 

Antal 
Aktier 250.000 

Selskabet er ejet 100% af PenSam Holding A/S, der har hjemsted i Fureso. Selskabet indgar i PenSam Holding's 

koncernregnskab. 

NOTE 10 

Hensmttelse til udskudt skat 31.12.2016 31.12.2015 

Saldo primo 63.255 82.671 
IEndring i hensttelser -10.928 -19.416 
Saldo ultimo 52.327 63.255 

Udskudte skatteaktiver fordelt pa hovedposter: 

Immaterielle anlmgsaktiver 60.051 73.884 
Materielle anlgsaktiver 15 -776 
Fremfort underskud -7.739 -9.853 

I alt 52.327 63.255 

NOTE 11 

Sikkerhedsstillelser, eventualforpligtelser og andre okonomiske 

forpligtelser 

PenSam Holding A/S's sambeskattede seiskaber hfter solidarisk for skat af den sambeskattede indkomst my. 

Det samlede belob fremgar af arsrapporten for PenSam Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold 

til sambeskatningen. 

Der er i 2009 indgaet aftale med NNIT om overtagelse af it-driften. Aftalen lober frem til og med juni 2017. 

Forpligtelsen andrager 21 mio. kr. 

Der er indgaet aftale med KMD vedrorende outsourcing af IT-drift og -udvikling, som !ober frem til september 2023. 

Selskabet har indgaet en aftale med DEAS A/S om administration af ejendomme. Aftalen !ober frem til udgangen af 

2017. Forpligtelsen andrager 11 mio. kr. 

Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- og andre forpligtelser ud over de i regnskabet anforte. 
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NOTE 12 

Nwrtstaende parter 

Folgende betragtes som nwrtstaende parter: 

- FOA - Fag og Arbejde 

- PenSam Holding A/S 

- PenSam Liv forsikringsaktieselskab 

- PenSam Forsikring A/S 

- PenSam Bank A/S 

- Pensionskassen PenSam 

- Bestyrelsesmedlemmer 

- Direktionen 

Nwrtstaende parter, som har bestemmende indflydelse er: 

PenSam Holding A/S, Fureso, der ejer 100% of aktiekapitalen. 

Der har ikke vwret andre transaktioner med bestyrelse og direktion end vederlag jf. note 2. 

PenSam gruppen anvender PenSam Bank som bankforbindelse i beskedent omfang. 

PenSam A/S varetager administrative opgaver for selskaberne. I 2016 er dette i henhold til aftale afregnet til 
fast pris. De administrative opgaver omfatter prwmiehandtering udbetaling of ydelser m.v. samt portefolje-

forvaltning til selskaberne i PenSam gruppen. I 2015 blev disse administrative opgaver afregnet pa 

omkostningsdwkkende basis. 

Ovrige koncerninterne transaktioner, sa som handel med vrdipapirer og nogle produktspecifikke aftaler 

mellem de juridiske enheder sker pa markedsbaserede vilkar. 

Samhandel i henhold til fastprisaftaler samt mellenwmrende: 

Y 

 31.12.2016 31.12.2015 
Omstning 525.764 547.340 
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 374 0 
Gwld til tilknyttede virksomheder 0 16.925 
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