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Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed

| henhold til § 20, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed skal det tekniske grundlag mv. for livsforsikrings-
virksomhed samt sendringer heri anmeldes til Finanstilsynet senest samtidig med, at grundlaget mv.
tages i anvendelse. | medfer af lovens § 20, stk. 3, skal de anmeldte forhold opfylde kravene i bekendt-
gorelse om anmeldelse af det tekniske grundlag m.v. for livsforsikringsvirksomhed. | denne anmeldelse
forstas ved livsforsikringsselskaber: livsforsikringsaktieselskaber, tveergaende pensionskasser og filialer
af udenlandske selskaber, der har tilladelse il at drive livsforsikringsvirksomhed efter § 11 i lov om fi-
nansiel virksomhed.

Brevdato

Den 19. december 2018

Livsforsikringsselskabets navn

PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab

Overskrift
Livsforsikringsselskabet skal angive en praecis og sigende titel pa anmeldelsen.

Overskudspolitik.

Resumé
Livsforsikringsselskabet skal udarbejde et resumé, der giver et fyldestgarende billede af anmeldel-
sen.

Anmeldelsen fastlaegger PensionDanmarks overskudspolitik geeldende fra og med regnskabsaret
2019.

Principperne i overskudspolitikken og for fastseettelse af satserne for risikoforrentning er usandrede
fra 2018.

Fortjenstmargen anmeldes uzendret til 0.
Som bilag vedlsegges dokumentet "PensionDanmarks overskudspolitik 2019, som er vedtaget af

selskabets bestyrelse den 27. november 2018. Der vedleegges to versioner, henholdsvis en version
med sendringsmarkeringer og en version uden.

Lovgrundiaget
Livsforsikringsselskabet skal angive, hvilket/hvilke nr. i lovens § 20, stk. 1, anmeldelsen vedrarer.

Anmeldelsen vedrerer lov om finansiel virksomhed § 20, stk. 1, nr. 3) regler for beregning og forde-
ling af realiseret resultat til forsikringstager og andre berettigede efter forsikringsaftalerne.

Ikrafttraedelse
Livsforsikringsselskabet skal angive datoen for anmeldelsens ikrafttrasdelse.

Anmeldelsen geelder fra den 1. januar 2019 og med anvendelse for regnskabsaret 2019.

Zndrer felgende tidligere anmeldte forhold
Livsforsikringsselskabet skal angive, hvilken tidligere anmeldelse eller hvilke tidligere anmeldelser
denne anmeldelse ophaever eller a2ndrer.

Anmeldelsen erstatter anmeldelse af 20. december 2017 "Overskudspolitik".

Angivelse af forsikringsklasse
Livsforsikringsselskabet skal angive, hvilken forsikringsklasse det anmeldte vedrerer, jf. bekendtgg-
relsens § 2, stk. 2.
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Anmeldelsen vedrarer forsikringsklasse .

Anmeldelsens indhold med matematisk beskrivelse og gennemgang af de anmeldte forhold
Livsforsikringsselskabet skal angive anmeldelsens indhold med analyser, beregninger mv. pa en sa
klar og preecis form, at de uden videre kan danne basis for en kyndig aktuars kontrolberegninger, jf.
bekendtgarelsens § 2, stk. 3.

PensionDanmarks overskudspolitik fastsaetter principper for fordeling af resultatet af selskabets drift
mellem egenkapital og de forsikrede. PensionDanmarks bestyrelse har i 2010 besluttet, at det reali-
serede resultat fordeles som defineret i selskabets overskudspolitik.

Overskudspolitikken geelder for tre af PensionDanmarks fem investeringsgrupper, nemlig:

> Investeringsgruppe 1 som er knyttet til forsikringer tegnet pa P66 med en grundlagsrente pa 4,25
pct.

> Investeringsgruppe 2 som er knyttet til aktuelle invalidepensionister, aktuelle opsparingssikringer
og bgrnerenter med start af udbetaling i perioden 1. januar 2000 til 31. december 2008 tilgaet fra
selskabets gruppelivsgrundlag. Forsikringerne er tegnet med en grundlagsrente pa 1,5 pct.

> Investeringsgruppe 3 som er knyttet til aktuelle invalidepensioner og aktuelle opsparingssikringer
og deres tilknyttede eventuelle alderspensioner, aktuelle alderspensionister, aktuelle barnerenter,
aktuelle segtefaellepensioner, samt eventuelle segtefaellepensioner tilknyttet invalide- og alders-
pensionerne alle med start af udbetaling fer 31. december 1999. Forsikringerne er tegnet med en
grundlagsrente pa 2,5 pct.

Principperne i overskudspolitikken er usendrede i forhold til overskudspolitikken anmeldt for 2018.
Satserne for risikoforrentning i 2019 fastholdes fra 2018 saledes, at

> Investeringsgruppe 1 (grundlagsrente 4,25 pct.) fortsat betaler 0,80 pct. af de retrospektive
henseaettelser.

> Investeringsgruppe 2 (grundlagsrente 1,50 pct.) fortsat betaler 0,25 pct. af de retrospektive
hensaettelser.

> Investeringsgruppe 3 (grundlagsrente 2,50 pct.) fortsat betaler 0,30 pct. af de retrospektive
henseettelser.

Risikoforrentningen til egenkapitalen er fastsat, sa den afspejler den fair pris for den risiko, som
egenkapitalen Iaber. Dermed anmeldes en fortjenstmargen pa 0 pct.

Risikoforrentningen er fastsat ud fra en vurdering af de biometriske-, finansielle- og operationelle
risici. Det er vurderet, at en fair pris fastsaettes for hver gruppe ved falgende honorering af risici:

Betalingen for de biometriske risici beregnes med udgangspunkt i en skaleret Solvens [l-beregning.
Solvens llI-beregningen dsekker en 200 ars begivenhed svarende til 2,57 i standardafvigelse, hvis
risikoen antages at vaere normalfordelt. | en fair beregning skaleres ned til én standardafvigelse sva-
rende til 39 pct. af Solvens ll-beregningen, hvis det kollektive bonuspotentiale er nul. Er der et kollek-
tivt bonuspotentiale anvendes felgende trappe:

> 1,0 standardafvigelse (39 pct. af Solvens ll-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentiale
for gruppen er nul

> 0,75 standardafvigelse (29 pct. af Solvens Il-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentia-
le for gruppen udger 10 pct. af de retrospektive hensasttelser

> 0,50 standardafvigelse (19 pct. af Solvens Il-beregningen), hvis det kollektive bonuspotentia-
le for gruppen udgear 20 pct. af de retrospektive henssettelser
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Betalingen fastsaettes pa baggrund af den respektive gruppes varighed, saledes at risikoen deles ud
over de fremtidige ar, hvor risikoen eksisterer.

Finansielle risici betales med:

> 0,03 pct. pr. ars varighed, hvis det kollektive bonuspotentiale for gruppen er nul

> 0,02 pct. pr. ars varighed, hvis det kollektive bonuspotentiale for gruppen udger 10 pct. af de
retrospektive hensasttelser

> 0,01 pct. pr. ars varighed, hvis det kollektive bonuspotentiale for gruppen udger 20 pct. af de
retrospektive hensaettelser

Operationelle risici betales i lighed med tidligere med 0,05 pct.

Fastsasttelsen af risikoforrentningen for 2019 er sket ud fra st@rrelsen af de retrospektive hensasttel-
ser og det kollektive bonuspotentiale pr. 31. august 2019 jf. nedestaende tabel.

Retrospekti\( hen- Kollel‘(tivt bqnuspo- Levgtidsstfad Varighed
saettelse, mio. kr. tentiale, mio. kr. mio. kr.
qrundlageront 425 pot 1068 ° 2 =
o Tt ) :
g Sanc 1 28 i

Redegarelse for de juridiske konsekvenser for forsikringstagerne

Livsforsikringsselskabet skal redegare for de juridiske konsekvenser for den enkelte forsikringstager
og andre berettigede efter forsikringsaftalerne, jf. bekendtgerelsens § 2, stk. 6. Er der ingen konse-
kvenser, skal livsforsikringsselskabet redegere herfor.

Anmeldelsen har ingen juridiske konsekvenser for forsikringstagerne, da det i aftalegrundlaget er
bestemt, at eendringer i det tekniske grundlag, herunder overskudpolitikken, umiddelbart har virkning
for forsikringstagerne.

Redeggrelse for de skonomiske konsekvenser for forsikringstagerne

Livsforsikringsselskabet skal redegere for de skonomiske konsekvenser for de enkelte forsikringsta-
gere og andre berettigede efter forsikringsaftalerne, jf. bekendtgarelsens § 2, stk. 6. Er der ingen
konsekvenser, skal livsforsikringsselskabet redegare herfor.

Redegerelsen skal som minimum overholde kravene i bekendtgerelsens § 3, stk. 1, og stk. 3-5.

Den gkonomiske konsekvens for forsikringstagerne er uaendret i forhold til tidligere, da satserne for
risikoforrentning og fortjenstmargen er uaendrede.

De anmeldte satser og principper betragtes som rimelige og betryggende over for forsikringstagerne,
idet betalingen til egenkapitalen vurderes at deekke den fair betaling for den risiko, som egenkapita-
len vurderes at labe.

Redegorelse for de juridiske konsekvenser for livsforsikringsselskabet

Livsforsikringsselskabet skal redeggre for de juridiske konsekvenser for livsforsikringsselskabet, jf.
bekendtgarelsens § 2, stk. 7. Er der ingen konsekvenser, skal livsforsikringsselskabet redegare her-
for. Redegearelsen kan alternativt anfgres i "Redeggrelse i henhold til § 6 stk. 1." , jf. bekendtgarel-
sens § 6, stk. 1.

Der er ingen juridiske konsekvenser for selskabet.
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Redegoarelse for de skonomiske og aktuarmassige konsekvenser for livsforsikringsselskabet
Livsforsikringsselskabet skal redeggre for de skonomiske og aktuarmaessige konsekvenser for livs-
forsikringsselskabet, jf. bekendtgarelsens § 2, stk. 6. Er der ingen konsekvenser, skal livsforsikrings-
selskabet redegere herfor.

Redegearelsen skal som minimum overholde kravene i bekendtggrelsens § 3, stk. 2, og stk. 6-7.
Redegerelsen kan alternativt anfgres i "Redeggrelse i henhold til § 6, stk. 1.", jf. bekendtgerelsens §
6, stk. 1.

De gkonomiske konsekvenser for PensionDanmark er en betaling fra de tre investeringsgrupper som
ud fra de fastsatte satser er pa samme niveau som i 2018. Hvis der kan tages fuld risikoforrentning i
2018 udger belgbet cirka 13 mio. kr.

De anmeldte forhold vurderes at vaere rimelige og betryggende, idet PensionDanmarks egenkapital,
som pr. 30. november 2018 udger 4.250 mio. kr., samlet set ikke patager sig en @get risiko i forhold
til tidligere.

De aktuarmeessige konsekvenser af de fastsatte satser for risikoforrentning begraenser sig til forde-
lingen af det realiserede resultat mellem egenkapital og medlemmer. Den ansvarshavende aktuar
har til opgave at kontrollere, at fordelingen sker korrekt.

Datagrundlaget lagt til grund for anmeldelsen er regnskabet pr. 31. august 2018 og 30. november
2018 for PensionDanmarks klasse | forsikringer, som er de forsikringer, hvortil der afsasttes livsforsik-
ringshensaettelser.

Navn
Angivelse af navn

Torben Méger Pedersen

Dato og underskrift

Den 19. december 2018

S gt

Navn
Angivelse af navn

Anders Bruun

Dato og underskrift

Den 19. december 2018

rs Bruun
Direktor, CFO

Navn
Angivelse af navn

Dato og underskrift

e ML o
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Bilag 4

Dagsordenens punkt 12
PensionDanmark
Bestyrelsesmgde 4/18

PensionDanmarks overskudspolitik
1 Formal

Denne overskudspolitik fastsaetter principper for fordelingen af resultatet af selskabets drift
mellem egenkapitalen og de forsikrede. PensionDanmarks bestyrelse har pa8 mgde den 9. no-
vember 2010 besluttet, at det realiserede resultat fordeles som defineret i denne overskuds-
politik og ikke som defineret i bekendtggrelse nr. 358 af 6. april 2010 om kontributionsprin-
cippet med efterfglgende opdatering_senest i bekendtggrelse nr. 145714643 af 114. december
20176 (herefter omtalt som kontributionsbekendtggrelsen). Principperne gaelder indtil ny an-

meldelse foretages.
Naervaerende overskudspolitik gaelder for regnskabsaret 20198.

2 Resultatet til fordeling

Selskabet har fem adskilte investeringsgrupper, hvoraf denne overskudspolitik geelder for de
tre:

> Investeringsgruppe 1 knyttet til forsikringer tegnet pa P66 4,25 pct.

> Investeringsgruppe 2 knyttet til aktuelle invalidepensionister, aktuelle opsparingssikringer
og bgrnerenter med start af udbetaling i perioden 1. januar 2000 til 31. december 2008 til-
gaet fra selskabets gruppelivsgrundlag. Disse forsikringer er tegnet med en grundlagsrente
pad 1,5 pct.

> Investeringsgruppe 3 knyttet til aktuelle invalidepensioner og aktuelle opsparingssikringer
og deres tilknyttede eventuelle alderspensioner, aktuelle alderspensionister, aktuelle bgr-
nerenter, aktuelle zegtefzellepensioner, samt eventuelle aegtefallepensioner tilknyttet inva-
lide- og alderspensionerne alle med start af udbetaling fgr 31. december 1999. Disse for-
sikringer er tegnet med en grundlagsrente pa 2,5 pct.

Der skelnes mellem det realiserede resultat, der kan henfgres til hver af de tre investerings-
grupper.

Hensaettelser vedrgrende den tidligere Pensionskasse for Kvindeligt Arbejderforbund i Dan-
mark (PKAD) investeres separat. PKAD er ikke bonusberettiget.

Resultatet vedrgrende egenkapitalen stammer fra:

1 Afkastet af investeringsaktiver tilknyttet egenkapitalen
2 Pensionsafkastskat vedrgrende egenkapitalens investeringsaktiver

3 Risikoforrentning

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18 1





4 Udligning af udlaeg fra egenkapitalen til investeringsgruppe 1 vedrgrende perioden fgr 1.
januar 2016

5 Omkostningsresultatet for forsikringsklasse III

6 Resultatet vedrgrende PKAD, hvad enten dette er positivt eller negativt

7 Resultat af gvrige forsikringer uden ret til bonus, og hvor bonusregulativ for gruppeliv ikke
definerer en fordeling

8 Resultatandele indregnet direkte pd egenkapitalen, jf. § 83, stk. 1 i bekendtggrelse om fi-
nansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser

9 Tab inden for hver af investeringsgrupperne, som ikke kan daekkes af investeringsgrup-
pens kollektive bonuspotentiale eller individuelt bonuspotentiale vedrgrende gruppen

10 Daekning af risikotilleeg, safremt den enkelte gruppe ikke har midler til deekning heraf

2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Resultatet af investeringsgruppe 1’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 beregnes som beskre-
vet i kontributionsbekendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe
1.

> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraeamier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet der udggres af aendringer i hensaettelsen til fremtidig administra-
tion samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1.

2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Resultatet af investeringsgruppe 2's drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for investeringsgruppe 2 beregnes som beskrevet i kontributionsbe-
kendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe

2.
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> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraemier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet, der udggres af andringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2.

2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Resultatet af investeringsgruppe 3’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for investeringsgruppe 3 beregnes som beskrevet i kontributionsbe-
kendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe
3.

> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraemier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet, der udggres af a&ndringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt forskellen mellem opkraevet administrationsomkostninger og faktiske om-
kostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3.

3 Udgangspunkt for fordelingen af resultatet

Som udgangspunkt sker der fglgende fordeling:

3.1 Renteresultatet

3.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.
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3.2 Risikoresultatet

3.2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 overfagres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3 overfagres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.3 Administrationsresultatet

3.3.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.3.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.3.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.4 Pensionsafkastskat

3.4.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de geeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat.

3.4.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
De forsikringsmaessige hensaettelser til forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 er tekniske
henszettelser.

3.4.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de geeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat, dog er hensaettelser tilknyttet invalideydelser i investeringsgruppe 3 tek-
niske hensaettelser.

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18





4 Risikoforrentning

Der tilkommer egenkapitalen et tillaeg, en risikoforrentning, for den risiko, som pahviler denne
i forbindelse med selskabets drift af hver af investeringsgrupperne. Risikoforrentningen inde-
holder ikke et indtjeningselement, men afspejler alene betaling for den risiko, som egenkapi-
talen Igber. Tillaeggets stgrrelse er defineret i de fglgende afsnit og indhentes i den enkelte
gruppes kollektive bonuspotentiale. Hvis det kollektive bonuspotentiale i den enkelte gruppe
ikke er tilstraekkeligt, kan den resterende del af tillaegget indhentes i gruppens individuelle
bonuspotentiale. Safremt det fulde tilleeg ikke kan indhentes i regnskabsaret, bortfalder mu-
ligheden for at indhente det resterende belgb.

4.1 Risikoforrentningens stgrrelse

4.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
Denne risiko omfatter iszer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens sarlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Hovedparten af forsikringerne i investeringsgruppen er aktuelle forsikrin-
ger, blandt de eventuelle forsikringer reguleres bidragsindbetalingerne af arbejdsmarke-
dets parter. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf. Inve-
steringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsik-
ringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa tilfort sol-
venskapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte el-
ler pa anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.

> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pahviler egenkapitalen.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.

I alt fastseettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 1 til 0,80 pct. af de retrospektive

livsforsikringshensaettelser ultimo ret, da der vurderes at veere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

4.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
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Denne risiko omfatter iseer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens seerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf.
Investeringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livs-
forsikringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa tilfort
solvenskapital ude fra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte
eller pa anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.

> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pahviler egenkapitalen.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.

I alt fastsaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 2 til 0,25 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

4.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoforrentningen fastsaettes, sa den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.

Denne risiko omfatter isaer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens seerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer er arbejdsmarkedspensionsordninger, som er etableret som
en del af kollektive overenskomster indgaet af arbejdsmarkedets parter. Det indebaerer i-
saer, at selskabet i praksis ikke selv regulerer hverken vaeksten i bidragsindbetalinger eller
udviklingen i forsikringsbestand, der kan andres som fglge af beskaeftigelsesforholdene in-
denfor og deekningsomradet af de overenskomster, som indeholder bestemmelser om ind-
betalinger til investeringsgruppen. Der er tale om en lukket bestand hovedsagelig besta-
ende af aktuelle ordninger. Eneste tilgang til bestanden er agtefalle pensionister efter ek-
sisterende invalide- eller alderspensionister. Selskabets behov for solvenskapital vil vaere
pavirket heraf. Solvenskravet vil ogsd stige som fglge af tilskrivning af kontorente.

Investeringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livs-
forsikringsaktieselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa til-
fgrt egenkapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte
eller p& anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.
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> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pahviler egenkapitalen.
Den forsikringsmaessige risiko er tilnaermelsesvist proportional med livsforsikringshensaet-
telserne.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden,
og som desuden omfatter forretningsmaessig risiko knyttet til selskabets aftaler med eks-
terne samarbejdspartnere.

I alt fastseettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 3 til 0,30 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.
4.2 Risikopolitik

4.2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 1 samt
henseette til fremtidig administration.

4.2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrammene hgrende til investeringsgruppe 2.

4.2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Satserne for risiko er fastsat til den forsigtige side under hensyntagen til den betydelige usik-
kerhed, der er omkring udviklingen i dgdelighed pa det lange sigt. Selskabet har valgt at af-
deekke betalingsstremmene hgrende til investeringsgruppe 3.

Da der er tale om en lukket bestand under afvikling, vil selskabet jaevnligt tage stilling til be-
hovet for genforsikring.

5 Det individuelle bonuspotentiale

5.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 1 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshensaettelser reduceres tilsvarende ved at nedseette det individu-
elle bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 1.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via treek pa investe-
ringsgruppe 1’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18





Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 1 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 1 i forhold til st@grrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 2 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og vaerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshenszettelser reduceres tilsvarende ved at nedseette det individu-
elle bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 2.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via treek pa investe-
ringsgruppe 2's kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt &rs-
regnskabet.

Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 2 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 2 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 3 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshenszettelser reduceres tilsvarende ved at nedszette bonuspotenti-
alet pa fripoliceydelser hgrende til investeringsgruppe 3.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via traek pa investe-
ringsgruppe 3’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.

Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 3 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 3 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.4 Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 1
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1.1., tilbagebetales det mulige belgb.

5.1.5 Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 2

Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1, tilbagebetales det mulige belgb.

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18





5.1.6 Tilbage betaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 3
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1.3, tilbagebetales det mulige belgb.

6 Overfgrsler fra egenkapitalen til forsikringstagerne

6.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 1 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 1 end, hvad der falger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfgrselstidspunk-
tet. Den kan ogsd have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 1. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

6.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 2 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overferselstidspunk-
tet. Den kan ogsd have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 2. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

6.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Selskabet kan veelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 3 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 3 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinzer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indeveaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfarselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 3. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

7 Fordeling mellem forsikringstagerne

7.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 1, sdfremt dette vurderes at veere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ. Kontorenten
fastsaettes med bagud virkende kraft.
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7.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 2, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iszer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
fagrsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at a2endre bonussatserne i Igbet af aret.

Selskabet kan fastsaette rentesatser for det indevaerende eller kommende ar, som overstiger
de rentesatser, der er fastsat i det anmeldte beregningsgrundlag, uanset at der er brugt af
det individuelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2. Safremt den heraf folgende rentetil-
skrivning ikke kan rummes i drets realiserede resultat genereret af investeringsgruppe 2 og
kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres det individuelle bonuspotentiale
for investeringsgruppe 2 med det manglende belgb. Kan forskellen ikke rummes i det indivi-
duelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres egenkapitalen. Den del af udlaeg-
get fra egenkapitalen, som skyldes tilskrivning af arets fastsatte forlods kontorente kan ind-
hentes i kommende &r, hvis muligt, ved anmeldelse til Finanstilsynet.

7.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 3, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at aendre bonussatserne i Igbet af aret.

Selskabet kan fastseette rentesatser for det indeveerende eller kommende 8r, som overstiger
de rentesatser, der er fastsat i det anmeldte beregningsgrundlag, uanset at der er brugt af
det individuelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 3. Safremt den heraf fglgende rentetil-
skrivning ikke kan rummes i arets realiserede resultat genereret af investeringsgruppe 3 og
kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 3, reduceres det individuelle bonuspotentiale
for investeringsgruppe 3 med det manglende belgb. Kan forskellen ikke rummes i det indivi-
duelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 3, reduceres egenkapitalen. Den del af udlaeg-
get fra egenkapitalen, som skyldes tilskrivning af rets fastsatte forlods kontorente kan ind-
hentes i kommende ar, hvis muligt, ved anmeldelse til Finanstilsynet.
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8 Ikrafttraaden

Neervaerende politik er udstedt af bestyrelsen for PensionDanmark og vedtaget pa bestyrel-
sesmgde den 23. november 2016 og er efterfglgende sendret pd bestyrelsesmgde den 21. no-
vember 2017 _og den 27. november 2018.

Per Christensen NielsJgrgenHansen-Karsten Dybvad

Formand Naestformand

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18

11






Bilag 4

Dagsordenens punkt 12
PensionDanmark
Bestyrelsesmgde 4/18

PensionDanmarks overskudspolitik
1 Formal

Denne overskudspolitik fastsaetter principper for fordelingen af resultatet af selskabets drift
mellem egenkapitalen og de forsikrede. PensionDanmarks bestyrelse har pa8 mgde den 9. no-
vember 2010 besluttet, at det realiserede resultat fordeles som defineret i denne overskuds-
politik og ikke som defineret i bekendtggrelse nr. 358 af 6. april 2010 om kontributionsprin-
cippet med efterfglgende opdatering senest i bekendtggrelse nr. 1457 af 11. december 2017
(herefter omtalt som kontributionsbekendtggrelsen). Principperne geelder indtil ny anmeldelse
foretages.

Neervaerende overskudspolitik geelder for regnskabsaret 2019.

2 Resultatet til fordeling

Selskabet har fem adskilte investeringsgrupper, hvoraf denne overskudspolitik geelder for de
tre:

> Investeringsgruppe 1 knyttet til forsikringer tegnet pa P66 4,25 pct.

> Investeringsgruppe 2 knyttet til aktuelle invalidepensionister, aktuelle opsparingssikringer
og bgrnerenter med start af udbetaling i perioden 1. januar 2000 til 31. december 2008 til-
gaet fra selskabets gruppelivsgrundlag. Disse forsikringer er tegnet med en grundlagsrente
pad 1,5 pct.

> Investeringsgruppe 3 knyttet til aktuelle invalidepensioner og aktuelle opsparingssikringer
og deres tilknyttede eventuelle alderspensioner, aktuelle alderspensionister, aktuelle bgr-
nerenter, aktuelle zegtefzellepensioner, samt eventuelle aegtefallepensioner tilknyttet inva-
lide- og alderspensionerne alle med start af udbetaling fgr 31. december 1999. Disse for-
sikringer er tegnet med en grundlagsrente pa 2,5 pct.

Der skelnes mellem det realiserede resultat, der kan henfgres til hver af de tre investerings-
grupper.

Hensaettelser vedrgrende den tidligere Pensionskasse for Kvindeligt Arbejderforbund i Dan-
mark (PKAD) investeres separat. PKAD er ikke bonusberettiget.

Resultatet vedrgrende egenkapitalen stammer fra:

1 Afkastet af investeringsaktiver tilknyttet egenkapitalen
2 Pensionsafkastskat vedrgrende egenkapitalens investeringsaktiver

3 Risikoforrentning

Bilag 4 Punkt 12: PensionDanmark Bestyrelsesmgde 4/18 1





4 Udligning af udlaeg fra egenkapitalen til investeringsgruppe 1 vedrgrende perioden fgr 1.
januar 2016

5 Omkostningsresultatet for forsikringsklasse III

6 Resultatet vedrgrende PKAD, hvad enten dette er positivt eller negativt

7 Resultat af gvrige forsikringer uden ret til bonus, og hvor bonusregulativ for gruppeliv ikke
definerer en fordeling

8 Resultatandele indregnet direkte pd egenkapitalen, jf. § 83, stk. 1 i bekendtggrelse om fi-
nansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser

9 Tab inden for hver af investeringsgrupperne, som ikke kan daekkes af investeringsgrup-
pens kollektive bonuspotentiale eller individuelt bonuspotentiale vedrgrende gruppen

10 Daekning af risikotilleeg, safremt den enkelte gruppe ikke har midler til deekning heraf

2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Resultatet af investeringsgruppe 1’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 beregnes som beskre-
vet i kontributionsbekendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe
1.

> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraeamier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet der udggres af aendringer i hensaettelsen til fremtidig administra-
tion samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1.

2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Resultatet af investeringsgruppe 2's drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for investeringsgruppe 2 beregnes som beskrevet i kontributionsbe-
kendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe

2.
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> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraemier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet, der udggres af andringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt faktiske omkostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2.

2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Resultatet af investeringsgruppe 3’s drift hidrgrer fra forsikringsdele under forsikringsklasse I.

Det realiserede resultat for investeringsgruppe 3 beregnes som beskrevet i kontributionsbe-
kendtggrelsens § 2.

Det realiserede resultat kan henfgres til:

> Renteresultatet, der udggres af forskellen mellem det faktiske afkast af investeringsgrup-
pens aktiver og den rente, som tilskrives forsikringstagerne i henhold til det anmeldte be-
regningsgrundlag samt styrkelser af livsforsikringshensaettelserne for investeringsgruppe
3.

> Risikoresultatet, der udggres af forskellen mellem de opkraevede risikopraemier og summen
af udbetalte ydelser og reservespring.

> Administrationsresultatet, der udggres af a&ndringer i hensaettelsen til fremtidig admini-
stration samt forskellen mellem opkraevet administrationsomkostninger og faktiske om-
kostninger for forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3.

3 Udgangspunkt for fordelingen af resultatet

Som udgangspunkt sker der fglgende fordeling:

3.1 Renteresultatet

3.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3

Renteresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.
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3.2 Risikoresultatet

3.2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 overfgres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 overfagres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoresultat genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3 overfagres til kollektivt
bonuspotentiale hgrende til denne gruppe.

3.3 Administrationsresultatet

3.3.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.3.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.3.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Administrationsresultatet genereret af forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 pavirker
alene kollektiv bonuspotentiale hgrende til denne gruppe. Administrationsresultatet finansie-
res af kollektivt bonuspotentiale.

3.4 Pensionsafkastskat

3.4.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de geeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat.

3.4.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
De forsikringsmaessige hensaettelser til forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2 er tekniske
henszettelser.

3.4.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Det enkelte medlemskab belastes af pensionsafkastskat svarende til det investeringsafkast,
der er tilskrevet medlemmets konti. Der tages hgjde for de geeldende regler om friholdelse for
pensionsafkastskat, dog er hensaettelser tilknyttet invalideydelser i investeringsgruppe 3 tek-
niske hensaettelser.
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4 Risikoforrentning

Der tilkommer egenkapitalen et tillaeg, en risikoforrentning, for den risiko, som pahviler denne
i forbindelse med selskabets drift af hver af investeringsgrupperne. Risikoforrentningen inde-
holder ikke et indtjeningselement, men afspejler alene betaling for den risiko, som egenkapi-
talen Igber. Tillaeggets stgrrelse er defineret i de fglgende afsnit og indhentes i den enkelte
gruppes kollektive bonuspotentiale. Hvis det kollektive bonuspotentiale i den enkelte gruppe
ikke er tilstraekkeligt, kan den resterende del af tillaegget indhentes i gruppens individuelle
bonuspotentiale. Safremt det fulde tilleeg ikke kan indhentes i regnskabsaret, bortfalder mu-
ligheden for at indhente det resterende belgb.

4.1 Risikoforrentningens stgrrelse

4.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
Denne risiko omfatter iszer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens sarlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Hovedparten af forsikringerne i investeringsgruppen er aktuelle forsikrin-
ger, blandt de eventuelle forsikringer reguleres bidragsindbetalingerne af arbejdsmarke-
dets parter. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf. Inve-
steringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livsforsik-
ringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa tilfort sol-
venskapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte el-
ler pa anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.

> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pahviler egenkapitalen.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.

I alt fastseettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 1 til 0,80 pct. af de retrospektive

livsforsikringshensaettelser ultimo ret, da der vurderes at veere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

4.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Risikoforrentningen fastsaettes, s& den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.
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Denne risiko omfatter iseer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens szerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer udggr en lukket bestand, der vil sdledes ikke vaere tilgang af
nye medlemmer. Investeringsgruppens behov for solvenskapital vil vaere pavirket heraf.
Investeringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livs-
forsikringsselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa tilfort
solvenskapital ude fra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte
eller pa anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.

> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pdhviler egenkapitalen.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden.

I alt fastsaettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 2 til 0,25 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret, da der vurderes at vaere en vis risiko for egenkapita-
len.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.

4.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Risikoforrentningen fastsaettes, sa den afspejler den totale risiko, som pahviler egenkapitalen.

Denne risiko omfatter isaer:

> Risiko, der er knyttet til investeringsgruppens seerlige forretningsmaessige grundlag. Inve-
steringsgruppens forsikringer er arbejdsmarkedspensionsordninger, som er etableret som
en del af kollektive overenskomster indgdet af arbejdsmarkedets parter. Det indebaerer i-
saer, at selskabet i praksis ikke selv regulerer hverken vaeksten i bidragsindbetalinger eller
udviklingen i forsikringsbestand, der kan andres som fglge af beskaeftigelsesforholdene in-
denfor og deekningsomradet af de overenskomster, som indeholder bestemmelser om ind-
betalinger til investeringsgruppen. Der er tale om en lukket bestand hovedsagelig besta-
ende af aktuelle ordninger. Eneste tilgang til bestanden er agtefzelle pensionister efter ek-
sisterende invalide- eller alderspensionister. Selskabets behov for solvenskapital vil vaere
pavirket heraf. Solvenskravet vil ogsd stige som fglge af tilskrivning af kontorente.

Investeringsgruppens placering i et selskab med status som arbejdsmarkedsrelateret livs-
forsikringsaktieselskab betyder, at investeringsgruppen ikke reelt har mulighed for at fa til-
fgrt egenkapital udefra, fordi hverken investeringsgruppen eller selskabet udlodder udbytte
eller p& anden made kan give afkast til aktionaerer.

> Finansiel risiko, som er direkte proportional med stgrrelsen af livsforsikringshensaettel-
serne.
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> Risiko for, at der konstateres underskud pa de forskellige forsikringstekniske elementer,
der ikke kan baeres direkte af forsikringstagerne, og som derfor pdhviler egenkapitalen.
Den forsikringsmaessige risiko er tilnaermelsesvist proportional med livsforsikringshensaet-
telserne.

> Administrationsmaessige risici, der er knyttet til uventet udvikling i forsikringsbestanden,
og som desuden omfatter forretningsmaessig risiko knyttet til selskabets aftaler med eks-
terne samarbejdspartnere.

I alt fastseettes risikoforrentningen for investeringsgruppe 3 til 0,30 pct. af de retrospektive
livsforsikringshensaettelser ultimo aret.

Risikoforrentningen tilfalder egenkapitalen efter reglerne defineret i afsnit 4.
4.2 Risikopolitik

4.2.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrgmmene hgrende til investeringsgruppe 1 samt
henseette til fremtidig administration.

4.2.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet har valgt at afdeekke betalingsstrammene hgrende til investeringsgruppe 2.

4.2.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Satserne for risiko er fastsat til den forsigtige side under hensyntagen til den betydelige usik-
kerhed, der er omkring udviklingen i dgdelighed pa det lange sigt. Selskabet har valgt at af-
deekke betalingsstremmene hgrende til investeringsgruppe 3.

Da der er tale om en lukket bestand under afvikling, vil selskabet jaevnligt tage stilling til be-
hovet for genforsikring.

5 Det individuelle bonuspotentiale

5.1.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 1 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshensaettelser reduceres tilsvarende ved at nedseette det individu-
elle bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 1.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via treek pa investe-
ringsgruppe 1’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.
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Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 1 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 1 i forhold til st@grrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 2 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og vaerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshenszettelser reduceres tilsvarende ved at nedseette det individu-
elle bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 2.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via treek pa investe-
ringsgruppe 2's kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt &rs-
regnskabet.

Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 2 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 2 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Hvis overfgrslen til kollektivt bonuspotentiale hgrende til investeringsgruppe 3 i henhold til
punkt 3 medfgrer, at investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale bliver negativt, saettes
investeringsgruppens kollektive bonuspotentiale til nul, og veerdien af investeringsgruppens
retrospektive livsforsikringshenszettelser reduceres tilsvarende ved at nedszette bonuspotenti-
alet pa fripoliceydelser hgrende til investeringsgruppe 3.

Hvis forsikringstagernes andel af et negativt resultat ikke kan daekkes via traek pa investe-
ringsgruppe 3’s kollektive bonuspotentiale eller traek pa det individuelle bonuspotentiale for
investeringsgruppen, daekker egenkapitalen forskellen. Belgbet kan indhentes i efterfglgende
ar ved anmeldelse til Finanstilsynet senest otte dage efter, at bestyrelsen har godkendt ars-
regnskabet.

Brug og genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa investeringsgruppe 3 fordeles
mellem forsikringstagerne i investeringsgruppe 3 i forhold til stgrrelsen af den enkelte forsik-
ringstagers retrospektive reserve.

5.1.4 Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 1
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1.1., tilbagebetales det mulige belgb.

5.1.5 Tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 2

Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1, tilbagebetales det mulige belgb.
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5.1.6 Tilbage betaling af udlaeg fra egenkapitalen vedrgrende investeringsgruppe 3
Hvis det kollektive bonuspotentiale tillader tilbagebetaling af udlaeg fra egenkapitalen, jf. af-
snit 5.1.3, tilbagebetales det mulige belgb.

6 Overfgrsler fra egenkapitalen til forsikringstagerne

6.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 1 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 1 end, hvad der falger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfgrselstidspunk-
tet. Den kan ogsd have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 1. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

6.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Selskabet kan vaelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 2 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinaer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indevaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overferselstidspunk-
tet. Den kan ogsd have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 2. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

6.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Selskabet kan veelge at overfgre en stgrre andel af arets realiserede resultat genereret af in-
vesteringsgruppe 3 til kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 3 end, hvad der fglger
efter punkterne 2 til 5. Herved vil egenkapitalens andel blive mindre. En sddan ekstraordinzer
overfgrsel vil enten blive anvendt til bonustilskrivning i det indeveaerende eller efterfglgende
regnskabsar eller til genopbygning af det individuelle bonuspotentiale pa overfarselstidspunk-
tet. Den kan ogsa have til formal at nedbringe egenkapitalens stgrrelse i forhold til livsforsik-
ringshensaettelserne pa investeringsgruppe 3. S&danne overfgrsler betragtes ikke som udlaeg
og kan ikke senere fgres tilbage til egenkapitalen.

7 Fordeling mellem forsikringstagerne

7.1 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 1
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 1, sdfremt dette vurderes at veere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ. Kontorenten
fastsaettes med bagud virkende kraft.
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7.2 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 2
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 2, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iszer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
fagrsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at a2endre bonussatserne i Igbet af aret.

Selskabet kan fastsaette rentesatser for det indevaerende eller kommende ar, som overstiger
de rentesatser, der er fastsat i det anmeldte beregningsgrundlag, uanset at der er brugt af
det individuelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2. Safremt den heraf folgende rentetil-
skrivning ikke kan rummes i drets realiserede resultat genereret af investeringsgruppe 2 og
kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres det individuelle bonuspotentiale
for investeringsgruppe 2 med det manglende belgb. Kan forskellen ikke rummes i det indivi-
duelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 2, reduceres egenkapitalen. Den del af udlaeg-
get fra egenkapitalen, som skyldes tilskrivning af arets fastsatte forlods kontorente kan ind-
hentes i kommende &r, hvis muligt, ved anmeldelse til Finanstilsynet.

7.3 Forsikringer tilknyttet investeringsgruppe 3
Forsikringstagere med ret til bonus tilskrives bonus i overensstemmelse med det anmeldte
bonusregulativ for investeringsgruppe 3, safremt dette vurderes at vaere i overensstemmelse
med reglerne i § 21 i lov om finansiel virksomhed ud fra forsikringstagernes forhold set over
en arraekke og iseer ud fra forsikringstagernes andel af kollektivt bonuspotentiale efter over-
farsler efter punkterne 1 til 6.

Selskabet fastsaetter normalt bonussatser arligt, jf. det anmeldte bonusregulativ ud fra for-
ventninger til realiserede resultater, stgrrelsen af kollektivt bonuspotentiale samt krav til ud-
ligning af tidligere udlaeg fra egenkapitalen og genopbygning af bonuspotentiale. Selskabet er
berettiget til at aendre bonussatserne i Igbet af aret.

Selskabet kan fastseette rentesatser for det indeveerende eller kommende 8r, som overstiger
de rentesatser, der er fastsat i det anmeldte beregningsgrundlag, uanset at der er brugt af
det individuelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 3. Safremt den heraf fglgende rentetil-
skrivning ikke kan rummes i arets realiserede resultat genereret af investeringsgruppe 3 og
kollektivt bonuspotentiale for investeringsgruppe 3, reduceres det individuelle bonuspotentiale
for investeringsgruppe 3 med det manglende belgb. Kan forskellen ikke rummes i det indivi-
duelle bonuspotentiale for investeringsgruppe 3, reduceres egenkapitalen. Den del af udlaeg-
get fra egenkapitalen, som skyldes tilskrivning af rets fastsatte forlods kontorente kan ind-
hentes i kommende ar, hvis muligt, ved anmeldelse til Finanstilsynet.
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8 Ikrafttraaden

Neervaerende politik er udstedt af bestyrelsen for PensionDanmark og vedtaget pa bestyrel-
sesmgde den 23. november 2016 og er efterfglgende sendret pd bestyrelsesmgde den 21. no-
vember 2017 og den 27. november 2018.

Per Christensen Karsten Dybvad
Formand Naastformand
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